This is a reproduction of a library book that was digitized 
by Google as part of an ongoing effort to preserve the 
Information in books and make it universally accessible. 

Google - books 

http://books.google.com 





Google 



Über dieses Buch 

Dies ist ein digitales Exemplar eines Buches, das seit Generationen in den Regalen der Bibliotheken aufbewahrt wurde, bevor es von Google im 
Rahmen eines Projekts, mit dem die Bücher dieser Welt online verfügbar gemacht werden sollen, sorgfältig gescannt wurde. 

Das Buch hat das Urheberrecht überdauert und kann nun öffentlich zugänglich gemacht werden. Ein öffentlich zugängliches Buch ist ein Buch, 
das niemals Urheberrechten unterlag oder bei dem die Schutzfrist des Urheberrechts abgelaufen ist. Ob ein Buch öffentlich zugänglich ist, kann 
von Land zu Land unterschiedlich sein. Öffentlich zugängliche Bücher sind unser Tor zur Vergangenheit und stellen ein geschichtliches, kulturelles 
und wissenschaftliches Vermögen dar, das häufig nur schwierig zu entdecken ist. 

Gebrauchsspuren, Anmerkungen und andere Randbemerkungen, die im Originalband enthalten sind, finden sich auch in dieser Datei - eine Erin- 
nerung an die lange Reise, die das Buch vom Verleger zu einer Bibliothek und weiter zu Ihnen hinter sich gebracht hat. 



Nutzungsrichtlinien 

Google ist stolz, mit Bibliotheken in partnerschaftlicher Zusammenarbeit öffentlich zugängliches Material zu digitalisieren und einer breiten Masse 
zugänglich zu machen. Öffentlich zugängliche Bücher gehören der Öffentlichkeit, und wir sind nur ihre Hüter. Nichtsdestotrotz ist diese 
Arbeit kostspielig. Um diese Ressource weiterhin zur Verfügung stellen zu können, haben wir Schritte unternommen, um den Missbrauch durch 
kommerzielle Parteien zu verhindern. Dazu gehören technische Einschränkungen für automatisierte Abfragen. 

Wir bitten Sie um Einhaltung folgender Richtlinien: 



+ Nutzung der Dateien zu nichtkommerziellen Zwecken Wir haben Google Buchsuche für Endanwender konzipiert und möchten, dass Sie diese 
Dateien nur für persönliche, nichtkommerzielle Zwecke verwenden. 

+ Keine automatisierten Abfragen Senden Sie keine automatisierten Abfragen irgendwelcher Art an das Google-System. Wenn Sie Recherchen 
über maschinelle Übersetzung, optische Zeichenerkennung oder andere Bereiche durchführen, in denen der Zugang zu Text in großen Mengen 
nützlich ist, wenden Sie sich bitte an uns. Wir fördern die Nutzung des öffentlich zugänglichen Materials für diese Zwecke und können Ihnen 
unter Umständen helfen. 

+ Beibehaltung von Google-Markenelementen Das "Wasserzeichen" von Google, das Sie in jeder Datei finden, ist wichtig zur Information über 
dieses Projekt und hilft den Anwendern weiteres Material über Google Buchsuche zu finden. Bitte entfernen Sie das Wasserzeichen nicht. 

+ Bewegen Sie sich innerhalb der Legalität Unabhängig von Ihrem Verwendungszweck müssen Sie sich Ihrer Verantwortung bewusst sein, 
sicherzustellen, dass Ihre Nutzung legal ist. Gehen Sie nicht davon aus, dass ein Buch, das nach unserem Dafürhalten für Nutzer in den USA 
öffentlich zugänglich ist, auch für Nutzer in anderen Ländern öffentlich zugänglich ist. Ob ein Buch noch dem Urheberrecht unterliegt, ist 
von Land zu Land verschieden. Wir können keine Beratung leisten, ob eine bestimmte Nutzung eines bestimmten Buches gesetzlich zulässig 
ist. Gehen Sie nicht davon aus, dass das Erscheinen eines Buchs in Google Buchsuche bedeutet, dass es in jeder Form und überall auf der 
Welt verwendet werden kann. Eine Urheberrechtsverletzung kann schwerwiegende Folgen haben. 



Über Google Buchsuche 



Das Ziel von Google besteht darin, die weltweiten Informationen zu organisieren und allgemein nutzbar und zugänglich zu machen. Google 
Buchsuche hilft Lesern dabei, die Bücher dieser We lt zu entdecken, und unterstützt Au toren und Verleger dabei, neue Zielgruppen zu erreichen. 
Den gesamten Buchtext können Sie im Internet unter http : //books . google . com durchsuchen. 



B 4 fc.20 löb 

Robert. Ikfmann 

•llimilllfflfltlllllf atftlllllllllllllltllHIlHIIIIIIIItlllllfVIllllllllllllllHlllfHIIIltlltlllHIIIIIIIIIIIIIM 



(£e(5 unb ®o(i> 




£)euffd?e 2$er(ag&2faffa(f 

(Stuttgart unb Serfin 

1916 

Digilized byCjOO^IC 

, , 



KBRARV 

Wn **sitt or 






THE LIBRARY 
OF 

THE UNIVERSITY 
OF CALIFORNIA 

FROM THE ESTATE OF 
DR. GEORGE J. WEIL 








Digitized by 



Google 



Digitized by 



Googl 




<5>efo unb ©oft» 

JÖfonomi'fdje Xf?con'e 6e$ ©efoe$ 



Digitized by 




Digitized by 



©efb unb ®ofb 

Öfonomi'fd?e Xljeorte bet* @e(bet* 

2$on 

Robert Xiefmonn 

\i 




£)euffd?e #erfag&2fof!a(f 
(Stuttgart unb 23erfm 1916 



Digitized by VjOOQle 




«Ce Wechte Vorbehalten 



Copyright 1916 

by Deutsche Verlags-Anstalt, Stuttgart 



2>rucf ber fceutfdjen $3erlagS*Änftalt 
in Stuttgart 

$apter von ber spapterfabrtt Salad) 
tn Salacb, SBürttemberg 



Digitized by VjOOQle 




HG22.I 

LS:/ 



3ttbalf&>et3eid)tti$ 

6ette 



93otn>otl 7 

1. Äapifel. ©ie allgemeinen ©tunblagen bet ©elble^te 19 

2. Äopitel. ©ietaufcbmittfctyafllid&e'Junftionbeg ©elbeg 35 

3. Kapitel. ©ie Quantitätgtbeotie 51 

4. Äapttel. ©ie innetm ittfctya ft liebe 'Junftion beg ©elbeg 

1. in bet Äonfummittfcbaft 69 

2. in bet ©tmetbgmittfcbaft 80 

5. Kapitel ©ag Qöefen beg ©elbeg 

1. ©ag „©elb" unb bie allgemeine 9Secbnunggeinbeit . 85 

2 . ©et begriff beg ©elbeg 92 

3. 3ur „"P^ilofobbic" beg ©elbeg 99 

6. Kapitel. ©et „Qöett" beg ©elbeg 110 

1. ©et ^ominaligmug 112 

2. ©et 9ttetaUi$mu3 120 

3. ©ie 6d>ä$ung beg ©elbeg 129 

7. Kapitel, ©ie gegenseitige Slbbängigleit bet Qßäbtungen 

butcb bag ©olb 138 

1. 2Bie fommt bet ^teig beg ©olbeg juftanbe? ... 138 

2. <2öie ffeben alle ©olbmäbtungen in 3ufammenbang? 142 

3. 3ft bet ©elbmett bei bet ©olbmäbtung ftabilet? . . 149 

8. Kapitel, ©elbnettnebtung unb Steife 

1. ^Hgemeineg übet bag ©elb alg Sltfacbe bet ‘pteig- 

uetänbetungen . . 156 

2. ©elbbetmebtung mitft nut butcb bie ©infommen . . 169 

3. ©tgebniffe übet bie ©tünbe bet ‘pteignetänbetungen 179 

9. Kapitel. ^btec^nunggmetfcoben unb ‘papietgelb 

1. $Ulgemeineg . 191 

2. ©ag beutfcbe ‘papietgelb im Qöeltftiege 206 

10. Äa^itel. ©ie Aufgaben bet ©elbboiili! 

1. Aufgaben bet ©elbpoiitif im Stiege 215 

2. Aufgaben bet ©elbpolitif nach bem Stiege .... 231 



243 



Digitized by 



Google 



L. 




Digitized by VjOOQle 




93ortt>ovt 



^^iefe Schrift ift rein theoretifcb, fte gibt eine öf onontifche 
^^»corie beS ©elbeS, »erfolgt ober im lebten ©runbe 
auch prattifche 3wetfe, unb jwar praftifcb im haften Sinne. 
®enn fte möchte jeigen, warum ber beutf<hen boltswirtfchaft bie 
jirla brei vOftlliatben SOZarf erwart werben tönnten, bie je$t in 
feinem ©elbwefen, in ber ©olbjirfulation unb bem jur 3)e<fung 
ber banfrtoten »orhanbenen ©otbbeftanb fteefen. <5>af} baS ein 
3fct ift r baS ju erreichen ftch lohnen würbe, h ot man wohl fchon 
früher hie unb ba eingefehen. Qlbcr man hielt eS für ein uner* 
fällbares 3beal. ©rff im Kriege hot man erlannt bjw. einige 
wenige ßeute fangen an ju erlernten, bafj bie ßöfung biefer Auf- 
gabe auch eines ber wiebtigften wirtfcbaftlicben Kampfmittel 
gegenüber unferen wirtfchaftli<$en unb politifchen ©egnem fein 
fönnte. ©elänge eS, bei unS unb »ieUeicht noch in anberen 
ßänbern bie ©olbwährung 8« befeitigen, fo würbe unS baS nicht 
nur SEJliHiarben fparen, fonbern eS würbe inSbefonbere ©nglanb, 
baS mit feinen Kolonien baS gröfjte ©olbprobultionSlanb ift unb 
ihres ©olbeS wegen noch »or taurn jwei Sahrjehnten bie buren* 
ftaaten ftcb angegliebert hot einen fehr fchweren Schlag »erfe$en. 

'Slber, wirb man fagen: jugegeben, bafj unfere ©olbwährung 
ein fehr loftfpieligeS ‘jßährungSfpftem ift unb bafj wir unb bie 
anberen ©olbwährungSlänber mit ihm in erfter ßinie bie 3ntereffen 
ber ©olbprobuftionStänber, alfo »or allem ©nglanbS, bann bet 
bereinigten Staaten, 9?ufjlanbS ufw. förbem, lönnen wir bie 
©olbwährung fo ohne weiteres aufgeben? Äaben wir fte nicht 
unter ferneren Opfern erft »or wenigen 3ahren gefchoffen unb 
wenbeten wir nid^t in ben lebten 3ahren noch weit mehr als 
100 SDftdionen SWart jährlich für fte auf? £lnb was foll an 
ihre Stelle treten? ©twa eine Papierwährung mit allen ihren 
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in bet @elbgefd)i<$te hunbertfach beobachteten Mängeln unb 
©efahren? 92ßar eine folche nicht immer ba« 3ei<hen ber ungün* 
ftigften wirtfchaftlichen unb Staatlichen 3uftänbe, au« benen man 
mögiichft fchnell wieber herau«jufommen tr artete? 

iZlber nicht nur folche 3wecfmäßigteit«grünbe, auch theoretifche 
(Erwägungen werben gegen eine "2lbfchaffung ber ©olbwährung 
geltenb gemacht. Äann man überhaupt nur mit an ftch wertlofen 
Papierftüden bie ©üter laufen? S0?uß nicht fhließlich ber 6taat 
boch ©inlöfung in einem wertgefchätjten Stoffe oerfprechen, wenn 
jene angenommen werben follen, unb ift e« ba nicht am beffen, 
fte in bem allgemein al« ©elb benufcten ©belmetall ju oerfprechen? 
3ff nicht, wenn auch oietleichf im 3nlanbe eine bloße Rapier* 
Währung funltionieren fönnte, boch für ben 93erfehr mit bem 
Qlu«lanbe ein ©olbfcijah evforberlicp, ba man ja im $lu«lanbe 
nicht mit unferem Rapier japlen lann? 

Solche unb ähnliche fragen werben regelmäßig erhoben, 
wenn man an ber unbebingten QBorjüglicpleit unb Ein erf erlich feit 
ber ©olbwährung jweifelf, unb fte haben gewiß htßwtfch bie 
grüßte ^Berechtigung. 3u oft h at bie ©elbgefchichte bewiefen, 
baß in«befonbere bie Papierwährung für ein Canb oerhängni«ooll 
würbe, ©aß freilich auch bie Silberwährung lein 3beal war, 
baß e« alfo an bem wertgefchätjten Stoff allein nicht liegen lann, 
biefe ©rlenntni« tritt jurüd hinter ber ^atfache, baß, feit bie 
wichtigffen Staaten bie ©olbwährung hüben, eine Q3erbefferung 
ber < 2Bährung«oerhältniffe jweifello« eingetreten ift, unb baß e« 
oon ber Währung «frage, bie früher bie ganje SSelt in Auf- 
regung brachte, feit bem ^Beginn biefe« 3ahrhunbert« jiemlich 
ftiU geworben ift. 

iZlber freilich , bie prei«fchwanlungen ßnb nicht geringer, 
bie preife froh be« Q3effehen« ber ©olbwährung nicht gleich- 
mäßiger geworben, unb oiele 9tafionalölonomen fepen in ber 
©olbprobultion, alfo gerabe auch in ber ©olbwährung eine ber 
llrfachen, ja manche fogar bie Äaupfurfacpe ber feit ^Beginn 
be« 3aprhunberf« beobachteten allgemeinen Neuerung. Witter- 
bing«, wie wir fepen werben, mit Einrecht. ^Inbererfeif« 
werben wir aber jeigen, baß oon bem oft behaupteten 93orjug 
ber ©olbwäptung, baß nur bei ihr eine gewiffe Stabilität ber 
^auflraft be« ©etbe«, befonber« auch tut QBerhältni« jum 
Qluglanbe, müglich fei, nicht bie 9?ebe fein lann. 
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Atfo, wenn auch weite Greife noch baten überjeugt ftnb, 
bafj bie ©olbwäprung, bie unS fo gtofje Opfer gefoffet pat unb 
noch foffet, ebenbeSpalb wopt ein 3beal fein müffe, fo ftnb bocp 
fcpon längff 3weifel baran erhoben worben, unb ber ADiffenfcpaft 
ift eg {ebenfalls geffattet, bie ftrage aufjuwerfen, ob ein fo foft* 
fpieligeS AßäprungSfbftem wirtlich nötig, wirtlich ein 3beal unb 
auf bauernben Seffanb beregnet ift. ©)aS foll in biefem ‘Suche 
gefchepen, unb jwar in ber Aöeife, ba§ bie gefamten ©runblagen 
ber ©elblepre einer Prüfung unterjogen werben. 

©ine folcpe Prüfung liegt nape, weil feit bem Kriege bie 
©rfaprung fowopl in bejug auf bie ©elblehre, als auch in bejug 
auf bie ©olbwäprung mancherlei 9faue$ gejeigt unb ju benfen 
gegeben pat. ®ie pat junädpff in ben friegffiprenben £änbern, 
»or allem in ©eutfcplanb unb ^ranfreich, gezeigt, bajj ber 
$auf<h»erfepr auch opne ©olbjirfutation ftch geregelt »olljiepen 
fann unb bafj im 'Berfepr mit bem AuSlanbe ffatt ©olb 
htSbefonbere auch €ffeften jur Ausgleichung ton Sortierungen 
bienen fönnen. 3n manchen neutralen Staaten aber, »or allem 
in Schweben, JöoHanb unb Argentinien, bat bie ©rfabrung weiter 
gejeigt, bajj ber eigentliche ^ernpunft ber ©olbwäbrung, bie 
freie ©olb prägung, nach ber jeher, ber ©olb jur < 3ftünje 
bringt, bie im SOiünjgefeh »orgefepene Summe »on Banf* 
nofen »erlangen tann, unter Umffänben feine großen 
Schattenfeiten pat. Snfofern nämlich, als eS baburch in 
baS ‘Belieben beS AuSlanbeS geffellt ift, wietiel ©olb 
eS inS 3nlanb bringen will. Aßenn eS ipm beffer pafjt, 
fann eS ffatt in ABaren, in benen fiep in ber Äaupffacpe ber 
Ausgleich im $aufcp»erfepr jwifepen »erfchiebenen Nationen »oK* 
jiept, in ©olb japlen unb bamit feine "BerpfKcptungen für 
Aöarenbejüge begleichen. Unb in jenen ßänbern pat eS ftch 
gejeigt, bajj ©nglanb eS »orjog, ffatt Aöaren ju liefern, bie man 
»iel nützlicher pätte gebrauchen fönnen, feine ©infäufe mit ©olb 
ju bejaplen, fo bafj fcplieflicp bie auSgegebenen ‘Banfnoten über» 
gebeeft waren. ®a ftellte jtep perauS, waS man früper für 
unmöglich gepalten patte, waS aber ganj flar am $age liegt, 
bafj ein £anb auch ju»iel ©olb paben fann, bafj baS 
Snffifut ber freien Prägung bem AuSlanbe bie §üre offen läjjt, 
ad fein überfcpüfjtgeS ©olb, baS eS probujiert pat, aber niept 
felbft ju AöäprungSjwecfen »erwenben will, in bie anberen ©olb* 
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währungSlänber abjufd)ieben. ES fam fo weit, bafj ftch jene 
Gänber gegen ben ©olbjufluh ju wehren begannen, bie fchwebifche 
9?eidjSbanf j. 93. weiteres ©olb nur mit einem gewiffen 9lbjuge 
annahm, alfo gewiff ermaßen ein 9lgio auf ihre 93anlnoten 
einführte. 

9öäf»renb bie neutralen Staaten fo im ©olbe ftywammen, 
hielt man in ben friegführenben Gänbern mit aller 3ähigfeit an 
bem ©olbbeftanbe feft, als ob er baS 9ltterheiligffe in ber 93ollS* 
wirtfchaft fei. llnb ber allgemeinen Meinung nach fcheint baS 
auch ber 'Jall ju fein, wenn man ftehf, wie überall ber ©olb- 
beftanb ber 9^eichSbanf als baS befte 3eid>en unferer wirtfhaft* 
liehen Äraft betrautet wirb. 93iS in bie weiteffen Greife ift ber 
©ebanfe gebrungen, bah, wenn man baS ©olb jur 9?eicf>Sbanl 
bringe, bafür baS ®reifad>e an 93an?noten auSgegeben 
werben lönne, unb bah baS auferorbentlic^ nühli<h fei. Überall 
jtnb ©olbfammelftellen ju biefem 3we(f errichtet worben, bie 
golbenen Sdjmutf, 9?inge u. bgl. in ©elb oerwanbeln. 911S baS 
AanbetS-ünterfeeboot ©eutfhlanb feine 9?üdreife oon 93altimore 
antreten follte, ffanb in allen 3eitungen ju lefen, bafj eS auch 
einige Millionen SOtfatf in ©olb mitbringe, ©erabe als ob wir 
nicht anbere Stoffe unenblicf) oiel ntitjticher gebrauten fönnten! 
933ahrf<heinlich war jene 9?ad> rieht falfch, aber bah fte in allen 
3eitungen ftanb, jeigt, baf eine berartige ©olbfenbung »ielen 
als richtig unb jwedntähig erfchienen wäre. 

3ebenfallS, ber Sah, bah ber 9Bert unfereS ©elbeS auf 
bem ©olbe beruhe, ift heute noch ber allgemeinen Meinung 
nach eine Setbft»erftänbiid)feit. llnb baS fann auch nicht wunber* 
nehmen, ba auch in ber 9Biffenfdjaft erff 9lnfäf$e »orliegen, ihn 
ju beftreiten, unb ba ein großer §eil ber ^ftationalöfonomen 
felbft nod) an ihm fefthält. 

©arum finb auch bie Erfahrungen unb Beobachtungen, bie 
man einerfeitS in ben Iriegführenben Gänbern im allgemeinen 
mit ber reinen ^ahierjirtutation, anbererfeitS in ben neutralen 
Staaten mit bem ©olbe gemacht tyat, wohl häufig erörtert worben, 
aber fie hoben ju einer wiffenfd>aftlichen Vertiefung ber Unter* 
fuchungen über baS ©elb bisher nicht geführt. Vttt ganj 
wenigen Ausnahmen beeilen ftd> bie 9Zationalöfonomen, ju oer* 
ftchern, bah biefe Erfahrungen gegen ben ÜRetalliSmuS, b. h. 
gegen eine auf bem Ebelmetall, alfo ©olb, beruhenbe Währung 
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nicßfg beweifen. 9fatr eine foCc^e fönne, »or altem für ben inter- 
nationalen Berfeßr, georbnete ‘SBäßrunggjuftänbe herbeiführen, 
ingbefonbere fei allein bei ber ©olbwäßrung eine möglich ft große 
Stabilität ber Äauffraft beg ©elbeg gewährleistet. 

“ 2 lber auch bei ben wenigen, bie bisher biefe “Sluffaffung 
beftritten haben, beruhten ihre “Slnfcßauungen bo<ß in ber 9legel 
nur auf einem bto|en ©lauben, auf Behauptungen beg 
©egenteilg, unb bie Berfucße, biefe Behauptungen mit ben 
Mitteln bet BMffenfcßaft ju begrünben, ftnb recht unbebeutenb 
gewefen. ®ie öfonomifcße ^h eor * e beg ©elbeg liegt noch burcß- 
aug im argen, unb bag ift ber ©runb, wegßatb bag ©elb auch 
heute noch immer a(g ein „uttgelöffeg 9?ätfel" betrautet wirb, 
unb weghalb bie Streitfragen, bie bamit jufammenbängen, fein 
Enbe nehmen, ©iefe Unflarßeiten unb Srrtümer fnüpfen fowohl 
an Einjelprobleme beg ©elbwefeng an, wie 5 . B. an bie wichtige 
'Jrage, wie, wobutcß unb in welcher BJeife bie ©olbwährungen 
ber einjelnen ßänber burch bag ©otb im 3 ufammenhang mit- 
einanber fiepen, atg auch an bie lebten Probleme beg ©elbeg, 
wie j. B. bie unjähtigen Erörterungen über ben „©elbwert" unb 
feine ilrfacße bewiefen. Schließlich aber werben wir in biefer 
Schrift jeigen, baß auch folche rein wiffenfchaftliche Erörterungen 
immer noch an ber Oberfläche bleiben, baß wir noch tiefer in bie 
aHgemeinften fragen ber BMrtfcßaftgtßeorie ßinabffeigen müffen. 
BMr werben baßer hier »on einer ganj anberen Sluf- 
faffung fowoßt beg ©elbeg atg auch ber BHrtfchaft 
felbft auggeßen; wir werben jeigen, baß bag reale ©elb 
etwag ganj anbereg ift, alg wag in BJaßrßeit bie SOießrjaßl ber 
©üter fauft unb ben ganjen ^aufeßoerfeßr »ermittelt. 

Eg fann nicht feßarf genug betont werben: bie praltifcße 
©elbpolitif, bie ganje Orbnung beg ©elbwefeng, war bigßer 
nicht bie 'Jolge wiffenfcßaftlicßer Hnterfucßungen, fonbern aug* 
fcßiießtich praftifeßer Erfahrungen. ‘Söenn eine jweef mäßige 
©elbpolitif getrieben würbe, ift bie öfonomifeße §ßeorie ißr nach-- 
geßinft unb ßat fie nachträglich ju begrünben »erfueßt. ®abei 
ift bie BMffenfcßaft bann boeß wieber ben größten Srrtümern 
»erfaßen, wie fte in ber fogenannten Quantitätgtßeorie noch 
heute wirffam ftnb. ®ag liegt meiner Meinung naeß baran, 
baß bie gefamte BMrtfcbaftgtßeorie »on Qlnfang an in ber 'Jrage 
naeß bem Bolfgreicßtum, bann fpäter in ber im SEJlittelpunft 
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alter bisherigen 'Speotien ffepenben Frage nacp beit Q3eftimmungS* 
grünben beS „©üterwerteS" pcp auf einer fallen Fäprte 
befunben pat, baS Aßefen ber Aßirtfcpaft überhaupt nicpt rid^fig 
erfannt pat. ©ie ©elblepre, bie icp pier entwicfele uttb bie rnicp 
ju beit wicptigften praftifcpen Folgerungen füprt, iff atfo baö 
©rgebniS einer neuen allgemeinen ABirtfcpaftStpeorie 
überhaupt 3pre ©runbgebanfen »erben im erffen Äapifel 
furj bargcfteUt- 

Auf eine flare unb fpffematifcpe tpeoretifcpe 93egrünbung 
ber Auffaffung beS ©elbeS unb ber praftifcpen Folgerungen, bie 
barauS ju jiepen pnb, fommt pier alles an. ABenn irgenbwo, fo 
fann in biefem Falle ba$ blofje 6ammeln non ©rfaprungen nicpt 
genügen, ©enn eS panbelt ftcp bei ber AßäprungSfrage um Auf- 
gaben non pöcpfter Politiker unb nationaler 93ebeutung, in benen 
»ir nicpt in 9?upe erft bie allgemeine ©ntwicflung abwarten 
fönnen. ©ie Frage, ob wir auf bie ©olbwäprung unb bie An- 
häufung eines großen ©olbfcpapeS jur ©e<fung unferer 3aplungS* 
mittel oerjicpfen fönnen, iff eine folcpe, bafj, wenn jte bejapt wirb, 
wir bamit nicpt nur 90?idiarben fparen, fonbern aucp unferen 
wirtfcpaftlicpen unb politifcpen ©egnern, oor adern ©nglanb, einen 
pöcpftffiplbarenScplag oerfepen. Aber nacp beiben9?icpfungenpaben 
wir nur ©rfolg, wenn wir felbftänbig, unb jwar fcpnelt, 
unfere ©ntfcplüffe faffen. ©enn wenn anbere Staaten in ber 
©rfenntniS, bafj ein großer ©olbbepp bei georbneten AßäprungS* 
oerpältniffen überfüfpg ift unb in iprer praftifcpen Anwenbung 
unS oorangepen, ernten fie allein bie 93orteile baoon, 
ipren ©olboorrat nocp recptjeitig unb opne Aerluff abftofjen ju 
fönnen. ABir fodten atfo nicpt warfen, bis anbere Staaten 
Scpritfe in jener 9licptung tun, fonbern müffen felbft unfere ©nt* 
fcpeibung treffen. 

ABoburcp fod biefe aber beffintmt werben? ©a fann nur 
bie wiffenfcpaftlidpe ©rfenntniS in 93etracpt fommen, 
wetdpe ben 9?upen biefer ober jener Acafjvegel tpeoretifcp ju 
begrünben oermag. ©ie Aßiffenfcpaft adein oermag ju über* 
fepen, wie bie Abfcpaffung beS ©olbeS wirfen würbe, ob unb 
unter welcpen 93ebingungen eine blofje Papierwährung möglich 
iff, ob pe nicpt, fei eS für ben inlänbifcpen ©aufcpoerfepr, fei eS 
für ben mit bem AuSlanbe, 9?acpteile mit pdp bringt uf». ©S 
liegt pier einer jener Fäde oor, bafj bie Aöiffenfcpaff, wetcpe an 
12 
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ftdj nie bie fragen beS GeinfotlenS aufjuwerfen pat, fonbem 
beten Aufgabe bie teine ErfenntniS ift, bocp bamit jene praftifchen 
fragen, Probleme bet ^olttiE im weiteften Ginne beS ‘JßorfeS, 
auf baS ftärffte förbert. ‘Slber bie < 233iffenfc^aft »ermag baS 
nicht auf ©runb biofjer Behauptungen in wiffenfcpaftlichem 
©ewanbe, fonbern nur auf ©runb eines gefcploffenen, 
ben ganjen Organismus beS $auf<h»erfeprS tintig 
erfaffenben tpeoretifcpen GpftemS. £lnb gerabe baran 
fehlte eS bisher. 3nfolgebeffen war inSbefonbere auch bie 
©elblehre »on jeher ber Summelplap »on einanber entgegen* 
ftehenben Behauptungen, bie pöchftenS auS gemiffen Erfahrungen 
unb Beobachtungen abgeleitet waren, benen aber bie tiefere 
Begrönbung burcp bie ölonomifcpe ^h eor * e fehlte. $lnb ber 
einjigfte ©runb, ber mich »eranlapt, in biefer Gchrift ju ben 
pbcpff wichtigen fragen unfereS ©eibwefenS Gtellung ju nehmen, 
ift ber, bafj ich glaube, mit meiner neuen < 2Birf f<h af tStheorie auch 
baS B3efen beS ©elbeS unb feine Munitionen fcpärfer als bisher 
ertennen unb bamit auch in ber praltifh fo wichtigen BJäprungS- 
frage ganj neue ©runblagen für ihre Beurteilung unb für unfere 
praftifche GteKungnapme f cp affen ju fönnen. 

BJenn alfo biefe Gchrift in lefjter ßinie praftifche 3wecfe 
»on pbcpfter Bebeutung »erfolgt, fo ift fte felbft boch in erfter 
ßinie tpeoretifcp. ©enn bieMrage ber jwecfmäfHgften 
Währung lann nicht anberS als burch bie öfonomifcpe 
$peorie entfchieben werben. Gie lann nur geliJff werben 
mit »ollfommenfter Einficht in ben ganjen Mechanismus beS 
©eibwefenS unb beS $auf<h»erfeprS, inSbefonbere auch ber 
^reiSbilbung. Qlber gerabe an lepterem fehlte eS. Bon einer 
wirtlichen Erflärung ber ^reiSbilbung lann heute noch nicht bie 
9?ebe fein. ®ie 3rrtümer auf biefem ©ebiete, bie mit ber 

ganjen materialiftifcpen BMrtfcpaftSauffaffung jufammenpängen, 
paben eS »erfcpulbet, bafj baS ©elb heute noch immer als ein 
ungelöfteS 9?ätfel pingeftellt wirb unb bafj über bie mit ipm 
jufammenpängenben Probleme noch bie größten Hnftarpeiten 
beftepen. 3<h ntup alfo, wenn ich bie Mragen ber jwecfmäfngften 
©elb»erfaffung erörtern will, auf bie lepten ©runblagen ber 
BHrtfcpaftStpeorie jurücfgepen. 

©eSpalb ift biefe Gchrift nicht für biejenigen, bie jut Ber* 
tiefung in bie öfonomifcpe §peorie nicpt imftanbe finb unb 
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glauben, in bet ©elblebre unb ©elbpotitif mit bem bloßen 
©mpiriSmuS auSfommen ju föntten, bet bisher batin allein 
gewaltet bat. SEftan mag pralfifch ba$ ‘JöirtfcbaftSleben unb 
ben ©elbmecbaniSmuS noch fo gut in allen ©injelbeiten fennen, 
ju einem ©inblict in bie < 2öirfungen gelbpolitifcher SWafjnabmen 
unb befonberS ju einet begtänbefen ©ntfcbeibung in ben hier jut 
©rörterung ftebenben allgemeinen Etagen fommt man nut mit 
einer richtigen SBirtfcbaftStbeorie, wenn man jtcb übet 
bie ^unftion be$ ©elbeS unb ba$ ‘JBefen be« greife« 
Har geworben ift. ©ie Schrift ftebt alfo inöbefonbere mit meinen 
bisherigen Arbeiten über bie göreiStbeorie im engften 3ufammen* 
bang. 'Slber ich möchte mit ibr nicht nut bie ‘JBijfenfchaft 
förbern, bie allgemeine tbeoretifdje ©runblage für bie ©elblebre 
fchaffen, fonbetn ich möchte auch praftifch wirten, ben großen 
wirtfchaftSpolitifcben Aufgaben, bie mit auf bem ©ebiete beS 
©elbwefenS beoorjufteben fcheinen, ben wiffenfcbaftlichen Unter* 
gtunb geben, ben ihre Cöfung bebarf, unb jugleich baju antegen, 
biefe £öfung in Eingriff ju nehmen. 

©ie ^taltifer ftnb ja immer leicht geneigt, ben einmal 
beffebenben wirtfcbaf Hieben 3uftanb als bauemb anjufeben. 6ie 
oertennen, bafi ftch baS ganje QBirtfchaftSleben in fdjnellfter ©nt* 
widlung befinbet unb bajj bie wirtfchaftli^e Organifation, bie 
noch »or furjem »ortrefflich unb jeitgemäf? war, morgen rüdt- 
ftänbig unb »eraltet fein fann. $luch bie ©olb Währung ift 
ja noch leineSwegS alt, aber bie 93orftellung »on ihrer 93ortreff* 
liebfeit ift, »or allem ber bimetalliftifchen Agitation gegen* 
über, tief in bie ©ebanfenwett wettefter Greife, befonberS beS 
©rwerbSlebenS, eingebämmert worben. SEftan freute fi«h, auf 
bem ©ebiete beS ©elbwefenS enblich einmal bie fo lang entbehrte 
unb für baS ‘SHrtfcbaftSleben fo notwenbige Stabilität erreicht 
ju haben, unb nahm bie gewaltigen Soften, bie eine folche 
Währung erforbert, als ein notwenbigeS Opfer willig in $?auf. 
Äein 'JBunber, bafj in biefen Greifen teine grofje Neigung 
beffebt, hier wieber »öllig umjulemen. Unb bo<h ift eS fein 
3weifel, ba§, wie alle wirtfchaftlicben 93erbältniffe, fo auch baS 
©elbwefen in ben lebten 3abrjebnten grofje 93eränberungen burch* 
gemacht bat unb in einem 3uffanb ber Umbilbung begriffen ift, 
ber burch ben Ärieg noch »erfebärft würbe. Sie gebt auch auf 
biefem ©ebiete in ber Dichtung größerer < 2öirtfchaftlich* 
14 
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teit, bie eS »erbietet, in ben btofjen Slmfapmitteln SSJlUtiarben 
unprobulti» feftjulegen. 3 u ben wirtfcpaftlicpen Sntereffen 
lommen nun bie ^>otitifc£)en, bie eine Sinberung beS 3uftanbeS 
»erlangen, in bem bie ©olbwäprung gipfelt, bafj unS bie ©olb* 
probuttionSlänber ©olb in beliebiger Stenge als Bejaplung für 
unfere BJaren jufcpieben tönnen. 

60 foll alfo bie „‘JöäprungSfrage", bie feit ber Saprpunbert* 
toenbe fiber»unben fcpien, in neuer ©eftalt »Über aufleben! 3 n 
ber $at möchte icp »ünfcpen, bafj fte auf neuer ©runblage halb 
recpt eifrig »ieber erörtert »erben möge, ©ann tarnt ein grofjer 
allgemeiner unb »irtfcpaftltcper ftortfcprift .barauS erwacpfen. 
SWögc er fiep batb erfüllen! 

SDZan glaube aucp nicpt, baf bie ganje < 5 rage ber ^ibfc^affung 
ber ©olbwäprung nur ein Problem fpetulierenber $peoretifer fei, 
mit bem fiep Männer ber ^rayiS nicpt ju befcpäftigen pätten. 
©emgegenüber fei nur auf folgenbe 3eitungSmelbung pinge»iefen, 
bie Einfang 9^o»ember 1916 burcp alle ‘Blätter ging unb bie »opl 
bie »enigften »erftanben paben: „9?e»Bort. Bon 92 ^rofefforen 
ber BoltSwirtfcpaftSlepre unb anberen »irtfepaftlicpen Scpriff* 
ftellern ertlärten 85, bafj bie ©olb»äprung ben &rieg überleben 
»erbe!" ©aS glaube icp allerbingS aucp, aber bie ^atfacpe, baft 
biefe ‘ffrage in 2lmerita gefteUt »erben tonnte, foUte bocp, inS* 
befonbere aucp in ©eutfcplanb, ju benfen geben! 

* 

©ie wirtfcpaftSpolitifcpen ‘äftafregeln, bie »ir »orfcplagen 
unb bie junäcpft auf möglicpft günftige Bewertung 
eine« grofjen $eilS unfereS ©olbbeftanbeS pinsielen, 
»ürben natürlicp am »irtfamften fein, »enn fte ganj im gepeimen 
»orgenommen werben tönnten, opne baf) bie fte beftimmenben 
©rünbe in ber Öffentltcpfeit befannt »erben. ©aS ift aber 
leiber nicpt möglicp, einmal »eil überpaupt ©efepgebungSatte 
bafür nötig finb, bann aber »eil unfer ©elb- unb 9iotenbanl- 
»efen, 5. B. burcp BeröffentHcpung ber BanfauSweife, unter 
Kontrolle ber öffentlicpfeit ftept. 3 n weiter Bkife biefe ilmffänbe 
berüetficptigt »erben tönnten, »erben »ir unten, foweit eS öffentlicp 
möglicp ift, erörtern. Aier fei nur gefagt, bafj aucp icp junäcpft an 
im gepeimen ju ergreifenbe B?afjregeln gebacpt unb fcpon im ‘cfrüp* 
japr biefeS SapreS an ber mafjgebenbften Stelle bapin gepenbe Bor- 
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fchläge gemacht habe. < 2lf>cr ich erhielt unter anberem jur Antwort: 
man glaube nicht, bah eine Vefeitigung ber ©olbwährung alg 
SSKahregel beg wirtf<haftli<hen Äampfeg in Vetract)t fomnte. 
Snjwifchen ftnb nun ähnliche Vorfrage, wie i<h fte mache, oon 
<5. Venbiyen in feiner fehr lefengwerfen «Schrift : „Vßährungg* 
politif unb ©elbtpeorie im Cie^t beg ‘JBeltfriegeg", 
1916, öffentlich vertreten worben, nur ohne bie notwenbige 
theoretifcbe Vegtünbung. ©amit fällt aber {ebenfalls bie 9^of* 
wenbigteit hinweg, unfere Vorfdjläge geheimjuhalten. Vucb 
praftifche Erwägungen oerfchiebenffer *2Xrt fprechen bagegen. 3Bag 
junäcbft nottut, ift Vufflärung ber Öffentlich feit über bag 
VSefen beg ©elbeg, Verbreitung beg ©ebanfenö, bah ber „Viert" 
unfereg ©elbeg nicht, wie man rneift no<h annimmt, auf bem 
©olbe beruhe, fonbern bah auch 9 anj ungebetfte 3ahlung$mittel 
ebenfogut ihre IJunftion erfüllen tönnen. 3n ben Srrtümern 
ber öffentlichen Meinung, nicht in irgenbwelchen fachlichen 
Vliberffänben, etwa ju befürchtenben ©egenmahregeln Engtanbg 
ober in ber Vföglichfeit einer ©igfrebitierung unfereg ©elbeg im 
Vuglanbe, liegen allein bie Schwierigfeiten einer 
nühli<hen Verwertung unfereg ©olbbefianbeg. ©enn 
bag Vuglanb nimmt ja bo<h nie unfer©elb, fonbern nurunfere 
Vteren ober Effeften unb ^orberungen, unb wenn e$ burchaug 
bie Vkre ©olb haben will, wag aber mit junehmenber Einficht 
wohl balb aufhören wirb, werben wir ung für biefen 3we«f 
immer genug baoon befchaffen fönnen. 

Vber im 3nlanbe muh bafür geforgt werben, bah nicht 
ein gebanlenlofeg metaHiftifcheg ©ogma unfere 9?echnunggeinheit 
bigfrebitiert für ben 'Jall, bah einmal nicht mehr ein grober 
©olbbeftanb hinter ben ffaatlichen 3ahlunggmitteln fleht. ©ag 
ift aber auch nicht alljufchwer ju »erhinbern. ©ah unfer Rapier* 
gelb nicht nur ber ©oibbeefung wegen genommen wirb, jeigen 
unfere 9?ei<hg- unb ©arlefmgfaffenfcheine. Vor allem muh bafür 
geforgt werben, bah nicht wie bigper blofje Meinungen unb 
Vepauptungen, bie auf bie ©oibwährung eingefchworen ftnb, 
in ber Erörterung gelbpolitifcher fragen bag grohe V3ort führen 
unb ben Vugfchtag geben. 30er baher nicht bie theoretifchen 
©runblagen biefer 6<hrift fritifteren fann, ber möge lieber 
ganj über fte fchweigen. ©ag gilt fowohl für manche ßeute, bie 
bigper glaubten, ein guteg VBerf ju tun, wenn fte blinbtingg bie 
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©olbwöbrung oerteibigten, weil fie früher einmal ein ‘Jortfcbritt 
war, ohne fiel) jeboch bie SCftühe ju machen, auf bie theoretifchen 
©runblagen beS ©elbeS einzugeben; als auch gilt eS für bie 
recht jahlreidjen 9iationalöfonomen, bie bisher ben SOietaüiSmuS 
wiffenfcbaftlich oertraten unb, um ihre bisherigen Sehren aufrecht* 
Zuerbalfen, fefw geneigt ftnb, bie neuen ©ebanfen ohne witflicheS 
wiffenfcbaftlicheS ©ingehen barauf abjulehnen. AUe feien ein* 
gebenf, bafj eS in biefen auch praftifcb fo mistigen fragen ganz 
befonberS barauf anlommt, ohne 9tücfficht auf bisherige Dogmen 
unb Sehrmeinungen nur ber Wahrheit ju bienen. 

SDlit bloßen Meinungen unb 93ebaupf ungen: ich 9 l«ube 
nicht, baf? wir bie ©olbwäprung abfehaffen fönnen u. bgl. ift eS 
au<h nicht getan, ©ie Q3otfchläge, bie mir machen, tragen auch 
bem in ber öffentlichen Meinung »orhanbenen ©ebanlen ber 
9totwenbigfeit einer ^apiergelbbecfung noch Rechnung. SEKir 
fommt eS aber als ^beorettfer junächft nur barauf an, bie 
allgemeinen wiffenfdbaftlichen unb theoretifchen ©runblagen beS 
©elbwefenS tlarer ju geftalten. ©enn bann wirb auch bie 

richtige ©elbpolitif fchliefjlich oon felbft fommen. Ob wir 
fte in ©eutfchlanb juerft unb fo rechtzeitig einfchlagen, bafj 
fte uns auch ben gröfjten 9?uhen bringt, baS ift eine 
'Jrage, beren ©ntfeheibung oon ben leifenben Männern ber 
Regierung unb »on ber 93olfSoertretung abhängt. 

®a gebe ich mich allerbingS junächft feinem großen Opti* 
miSmuS h‘ n , fonbern betrachte bie ©inge unb SDJenfchen, tt>ie fte 
fmb. ©S ift fepr erflärlich, toenn oon biefer Seite gefagt toirb: 
3a, in ber §h ei >tie ftnb biefe Ausführungen wopl richtig, ober 
noch bequemer: ©S fehlt unS leiber an 3eit, auf bie theoretifchen 
©rörterungen einzugeben, mir fönnen aber bie 93eranttootfung 
für bie praftifche ©urcbfüprung nicht übernehmen. Seiber ftnb 
auch bie oeranttoortlichen ^erfonen oft feineStoegS toirflich fach* 
oerftönbig. Aoffen toir, bafj auch auf biefem ©ebiete ein gütiges 
©efehief unS bie rechten Männer am rechten ^(ahe befcheren möge! 

SebenfallS h<*be ich eS für meine Pflicht gehalten, bie bureb 
meine ^peorie gewonnene ©inftept in baS ©elbwefen ber Öffentlich* 
feit ju unterbreiten, weil Aufflärung über biefe wichtigen fragen 
»or allem nottut. ©afj fte wirflich in weitere Greife bringt unb ben 
93oben für ein oollfommenereS ÄßährungSfpftem oorbereitet, baju 
reicht freilich eine einzige Schrift nicht auS, baju werben noch oiele 
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Erörterungen nötig fein, bie bie hier niebergelegten wiffenfchaftlichen 
©ebanfen erweitern unb popularifieren. 3ch hoffe / bat ftd> alt* 
mählich bie 3ahl ber ^Mitarbeiter an biefem SBerfe erhöhen wirb, 
unb ba ich nicht altes »erfolgen fann, waS in QeutfdE>lanb gebrucft 
wirb, wäre ich fehr banfbar für bie 3ufenbung »on ‘Sinterungen ju 
biefem Problem, »on juftimmenben fowohl wie »on ablehnenden, 
wenn jte mit emfthafter S3egrünbung »erfehen ftnb, unb auch 
natürlich »on ergänjenben 93orfchlägen unb neuen ©ejichtSpunften. 
9Siemanb erfennt beffer als ich, bot fi<h mit »ertiefter (S inficht 
in ben taufchwirtfchaftlichen Organismus noch mancherlei neue 
©ebanfen unb ©efichtSpunfte werben gewinnen laffen, bat wir 
erft in ben Anfängen ftehen unb bat «och fö* 3ahrjehnte hier 
Stoff für wiffenf^aftliche Arbeiten »orliegt. Slnb fo will ich als 
§heoretifer, ber im wefentlichen nur burch bie Schrift wirfen 
fann, auch nichts weiter als Slnregungen geben unb »or adern 
bie Söiffenfchaft förbern in ber Hoffnung, ihr ‘Jortfchritt werbe 
fchlietlich ouch ber Sillgemeinheit jugute fommen. 

ftreiburg i. S3., im 9So»ember 1916 



^rof. Dr. 9lobert Ciefmann 
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£rfte$ Kapitel 

5)te allgemeinen ©runblagen ber ©elblefyre 

Auri sacra fames“, „ber »erwfinfchte fiunger nach ©olb". 
jl \ ©Ufer 5lu«fpruch Birgil« gilt noch heute. (£r gilt nicht nur im 
übertragenen Sinne, wo ©olb fooiel wie 9?ei<$tum bebeutet, fonbern 
auch buchftäbltch. 9?och heute ftreben alle Staaten, ftd£> einen 
möglichft großen ©olöfchah ju befc^affen, unb mir fehen, wie fie 
im Kriege mit allen Mitteln bemüht ftnb, ihn ftch ju erhalten 
unb ihn ju »ertnehren. 9fad> bem ©olbbeftanbe feiner 3entral* 
banf, nach ber ©olbbeefung ihrer 9?oten wirb bie Valuta eine« 
£anbe«, b. h- ber &ur« ber inlänbifchen Währung im 5lu«lanbe, 
mit in erfter £tnie beurteilt. 3aplreiche Borfchläge flnb gemalt 
worben, nach bem Kriege ben ©olbbeftanb ber 9?eid)$banf mög- 
lich ft 5« erhöben, möglichft ooUfommene ©olbbeefung ber ‘Bant- 
noten htrbeijuführen , bei einer un« ju leiftenben &rieg«entfchä* 
bigung oor allem auch 3ahlung in ©olb ju »erlangen. Unb bie« 
felben Sorberungen werben bei unferen ©egnern erhoben, *2Ber 
heute behauptet, bafj ein großer ©olbfehah überflüfjtg fei, bafj 
wir gut baran täten, ihn minbeften« jum großen §eil, natürlich 
möglichft günftig, abjuftofjen, würbe heute in ben weiteften Greifen 
»ötliger Berftänbni«lofigfeit begegnen, er würbe uon feiten jahl* 
reicher ^rattifer unb »ieter höchft angefehener wiffenfchaftlicher 
9tationalöfonomen BHberfpruch fänben. < 23cibc würben jagen, bafj 
für eine folche Sluffaffung jwar gewiffe, übrigen« ftfthft jweifel« 
hafte Theorien fprächen — mit < 21u«brüden Änappianer, ^hartalift, 
9lominalift würbe nicht gefpart werben — , aber gar praftifch* 
politifch eine Befeitigung ber ©olbwährung ju empfehlen, barüber 
lohne e« fich laum ernfthaft ju biötutieren. Änapp unb ber 
<£hartali«mu« — etwa« anbere« fennt man nicht — hotten gewiffe 
theoretifche BerbUnfte,*) aber eine *2lnwenbung auf bie praltifche 

*) ©erabe ba$ beftreite icp ; bie Änappfcben Sbeen finb teilte öto- 
nontifchen ^peorieit, fonbern nichts weiter atS falfcb, b. £>• nur Juriftifch 
begrünbete Behauptungen richtiger inbuttioer unb h'ftorifcher Beobachtungen. 
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VSährungdpolitil pabe Änapp felbft abgelepnt. 'Sin ein *2luf* 
geben bet ©olbmäprung, bie man mit fo großen Opfern geraffen 
habe, fönne nicpt im ©rnft gebaut metben. SlUepfatld wirb juge» 
geben, baß im inlänbifcpen Vetfepr eine reine g>apiermäprung 
möglich unb nicht unbebingt nachteilig fei, aber für ben int er* 
nationalen 93er!ehr müffe bie < 3Bäprung mit bem allgemeinen 
„ < 2ßertmeffer" ©olb »erfnüpft fein, ©emöpnlicp finbet ftch babei 
ber iöinmeid, baß bad für ben internationalen Äanbel maßgebenbe 
£anb, ©ngtanb, bie ©olbmäprung pabe, folglich wüßten mir fie 
auch haben, toenn mir nicht unfere Stellung im internationalen 
Sanbet »erfcplechtern mollen. 

3Bad ift an biefer *2luffaffung richtig? SSJlan fann, menn 
man ipr enfgegenfommen will, nur fagen, baß fie einigermaßen 
piftorifcp begrünbet ift. ®ie ©rfaprung pat unjäplige ‘SUiale ge* 
leprt, baß in Cänbern mit ^apiermäprung fepr ungünftige ©elb* 
»erpältniffe, indbefonbere pope unb ffetd fcpmanfenbe greife unb 
bamit Unßcperpeit im ganjen VMrtfcpaftdleben »orpanben rnaren. 
Sie pat meiter geleprt, baß ©nglanb, bad juerft, »or jept 100 3apren, 
bie ©olbmäprung einftiprte, feit langem bie folibeffen unb ftabilffen 
©elboerpältniffe gepabt pat unb bad 3entrum bed ©elboerfeprd 
ber ganjen Vielt gemorben ift. ©ad englifcpe Votbilb ber ©olb* 
mäprung paben bann japtreicpe Staaten, indbefonbere aucp ©eutfcp* 
lanb, nacpgeapmt, mir ließen ed und »iel loften, bie ©olbmäprung 
einjufüpren. Unb noch heute folgen immer neue Staaten bem 
oon ben großen ibanbeidftaaten mit iprer ©olbmäprung gegebenen 
Veifpiel. 

©aß man allen §peorien, bie ein anbered QBäprungdfpftem 
ald bie ©olbmäprung empfeplen, großed Mißtrauen entgegen* 
bringt, ift auch tpeoretifcp nicpt unberechtigt. VBie lange iß ed 
per, baß bie bimetalliftifcpe Agitation in mißenfcpaftlicpem 
©ernanbe bie ganje Vielt in Unrupe »erfepte? VHe gering bie 
mirfticpe miffenfcpaftlicpe ©inftcpt in bad ©elbmefen babei auf 
b eiben Seiten mar, bad pat man bamald nicpt erfannt. ©d 
marbie3eit ber pißortfcpen Scpule in ber 9^ationalöfonomie, 
nur piftorifcpe unb praftifcp*politifcpe fragen fanben Sntereffe, 
im ©elbmefen erörterte man nur ben ©egenfap jmifcpen ©olb* 
unb Silbermäprung unb bie baraud ftcp ergebenben Probleme, 
bie ju feiner Vertiefung ber ©elblepte füprfen. ©ie bimetalliftifcpen 
3been mürben mit bemfelben reinen ©mpiridmud bepanbelt, ber. 
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auch heute noch mangelt einet Haren öfonomtfchen Sheorie in bet 
‘©elblehre obwaltet unb bet auS 3wecfmüf}igteitSgrünben bie ©olb* 
Währung empfahl. *2lber ©egner unb Anhänger beS 93imetaHiSmuS 
brapierten ihre ftorberungen mit einem theoretifchen 'SDZäntelchen, 
beffen ‘Jabenfcheinigteit heut® »om Stanbpunfte unferer befferen 
©inficht in baS ©elbwefen unb baS ‘Jßefen ber < 2ötrtf<haft über* 
baupt oft recht beluftigenb wirlt unb bie »ölltge ünflarheit über bie 
aHgemeinften theoretifchen ©runblagen ber < 2Birtfcbaft niemals ju 
»erhöllen »ermag. ®ie ftaatli<he Regelung beS ©elbwefenS war 
infolgebeffen aud) eine rein empirifcbe. SOZan hanbelte fo, wie ein 
guter, foliber Kaufmann hobelt, unb inSbefonbere baS neue 
©eutfcpe 9Zet<h war beffrebt, recht folibe aufjutreten. <5)ie ©olb- 
währung war bie folibefte, unb eine recht grofje ©olbjirtulation 
im £anbe erfchien als baS beffe 3eidjen unferer wirtfchaftlichen 
öoltbifäf. ©nglanb hatte feit langem bie folibeften unb ftabilften 
©elboerhättniffe, unb feine ©rfahrungen machte man ftch junutje, 
ohne ftch über bie theoretifchen ©runbfragen »iel bie Äöpfe ju 
jerbrechen. 

®iefe auf reichlicher ©olbjirfulation beruhenbe Solibität beS 
beutfchen ©elbwefenS, bie »om Stanbpunfte ber ftrengen 90Ze* 
talliften nur in ben 120 Millionen SOZart ungebecfter unb un* 
einlösbarer ^affenfcheine einen argen Schönheitsfehler hatte, foll 
nun für jene 3eit feineSwegS getabett werben. Sie war b‘ftorif<h 
notwenbig, um bie frühere allgemeine ilnfoübität beS ©elbwefenS 
ju überwinben, unb hat erft baS allgemeine Vertrauen in bie ©elb* 
einbeit gefchaffen, welches, wie wir feben werben, bie 93orauS* 
fehung jebeS ©elbeS, einerlei in welcher ©eftalt unb mit welcher 
„©ecfung", ift. SOZan nahm bie gewaltigen hoffen biefer ©olb* 
jirlulation, bie 3 bis 4 SQZtUiarben SDZarl in 3ahlungSmitteln feftlegte, 
als etwas £ln»ermeibli<heS hin, blicfte wohl mit einem gewiffen 
9leib nach ©nglanb, baS, tro$bem eS ben größten 'Seil ber ©olb* 
probuftion in ben eigenen Kolonien gewann unb auS bem Verlauf 
riejtge ©ewinne erjielte, felbft einen »erhältniSmäfMg aufjerorbent* 
lieh geringen ©olbbeftb unb ©olbumlauf hatte. ©S würbe auch 
fchon im 19.3ahrhunbert nicht feiten auf bie 93orjüge eines bar* 
gelblofen 3ahlungS»erfehrS nach englifhem 93orbitt hingewiefen; 
aber ju feiner 'Jörberung gefchah nichts, unb ©)eutfd)lanb glich 
einem fchneU reich geworbenen frohen, beffen größter ©hrgeij barin 
befteht, mit einer recht btefen golbenen Hhffette ju prahlen. 

21 



Digitized by VjOOQle 




SWott barf nicßt verfemten, baß an biefer Anbetung bei 
©olbeS, al$ bem Urbilb aller Golibität im ©elbwefen, bie < 2Biffen* 
fcßaft bett allergrößten Anteil ßatte. ©S ßerrfcßte unb ßerrfcßt 
nocß ßeute bie öfonomifcße $ßeorie, bie icß bie q antitativ* 
materialißifcße nenne unb bie in ber ©elbleßre als bie me* 
talliftifcße bejeicßnet wirb. Gie ßeßt baS ‘SMrtfcßaften in ber 
„Gacßgüterbefcßaffung", ignoriert alle immateriellen ©fiter 
unb Ceiftungen unb ßält einen $aufcß nur ffir möglich, wenn 
„©fiter mit ©fitem oergltcßen werben", ßält atfo in biefer £>in* 
ßcßt nocß an ber l 2luffaffung eines „GubftanjwerteS", einer ben 
©fitem vermöge ißrer ©igenfcßaften innewoßnenben objeftiven 
9ftißlicßfeit feft. Go naßm man an, baß lebten ©nbeS nur wert* 
gefragte ©fiter, nur ©fiter mit einem Gtoffwert gegeneinanber 
getaufcßt werben fönnten, unb baß aucß baS ©etb als allgemeines 
Saufcßmittel entweber ein folcßeS allgemein gefcßäßteS ©ut fein 
ober bocß auf einem folgen berußen mfiffe, als welcßeS von jeßer 
bie ©beimetalle wegen ißren befonberen ©igenfcßaften benußt 
würben. ®aß baS wertgefcßäßte ©ut — wenn aucß nicßt immer 
ein Sacßgut — in SBirflicßfeit baSjenige iff, baS ber ©mpfänger 
beS ©elbeS ficß bamit eintaufcßen ju fönnen erwartet, 
baß alfo ber „ < 2Bert" beS ©elbeS barauf berußt, baß jeber eS 
nimmt, weil er weiß, baß er ßcß baffir etwas ißm < 2Bert»olleS 
laufen lann, baS ßat man entweber nicßt erlannt, ober bie Wenigen, 
bie eS erlannten, ßaben eS mit ber biSßerigen materialiftifcßen 
< 2BirtfcßaffSauffaffung, bie viel ju wenig in bie^fpcße beS einjelnen 
< 2BirtfcßafterS einbrang, nicf>t begrfinben lönnen. 

®ie Ausgabe eines ©elbeS oßne eigenen ftofflicßen < 2Bert, 
im wefentlicßen ja fiberßaupt erft eine ©rrungenfcßaft ber 9?eujeit, 
ßatte ßcß bewäßrt, b. ß. nicßt gerabe als fcßäblicß erwiefen nur 
bann, wenn fte in enger 'Serbinbung mit einer SO^etallwäßrung 
unb mit ftrengen ©ecfungSvorfcßriften ber 93anlnoten burcß ‘üttetaH 
erfolgte. Qlber gar ju oft ßatten Staaten in fritifcßen 3eiten, 
wenn aucß auf bem Umwege über meßr ober weniger private 
Sftotenbanfen, baS Mittel angewenbet, burcß ‘paptergelbauSgabe 
ßcß neue ©innaßmen ju verfcßaffen, gar ju oft ßatte man bie 
fcßäblicßen ‘Jöirlungen einer folcßcn ©elbvermeßrung beobacßtet, 
als baß man nicßt allen nicßtmetalliftifcßen ober nicßt metaHifcß 
gebecften Umlaufsmitteln gegenüber ßätte feßr mißtrauifcß fein 
follen. ©in folibeS ©elbwefen fcßien nur möglicß, wenn bem 
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Staate burcg ptenge ©ecfungSoorfcgriften ber nicgt metallenen 
3aglungSmiftel in bem nur befcgräntt »ermegrten ©belmetaU bie 
Vtftglicgfeit einer beliebigen 93ertnegrung ber ©elbmenge entzogen 
»ar. Selbp bie bimetaüiftifcgen ©ebanten, bie in ben legten 
3agrjegnten beS 19. 3agrgunbertS eine fo grofje 9RoUe fpielten, 
galten, obwogt bie ‘JBiffenfcgaft überjeugt »ar, bap fte auf ©runb 
internationaler Vereinbarung ber »icgtigpen ßänber burcgfügrbar 
wären, als unfolibe, nacgbem baS ^öreiSoergältniS jwifcgen beiben 
©betmetallen auf 1 : 30 gefunten »ar. ©nglanb, bat größte 
ÄanbelSlanb, gatte eine ©olbwägrung, eS gatte jweifetloS fcgon 
am längpen ffabile ©elboergältniffe, unb allein fcgon beS klugen* 
ganbelS unb ber Sicgergeit feiner ^atlulationen »egen erfcgien 
bie ©olbwägrmtg bie einjige, bie für einen Staat, ber im inter* 
nationalen Äanbel eine 9?olle fpieten unb als 9?epräfentant fo* 
liber Äaufleute auftreten »oUte, in Vetracgt !am. 

‘Jöiffenfcgaft unb taufmännif(ge ^prayiS fanben pcg fo in ber 
Vergerrlicgung ber ©olbwägrung jufammen, b. g. bie VMffenfcgaft 
bestätigte empirifcg bie ebenfo empirifcg gewonnene Überjeugung 
»on ber Vorjüglicgfeit ber ©olbwägrung, bie als < 2BägrungS* 
fgftem unfibertrefflieg unb, nacgbem fte einmal eingefügrt »ar, auf 
ewige ©auer beregnet fcgien. £lnb bager erfcgienen bie Probleme 
beS ©elbwefenS, nacgbem SCRitte ber 90er 3agre bie legte grope 
5Ution beS VimetaUiSmuS im 6anbe »erlaufen »ar, praftifcg er* 
lebigt unb »erfcgttanben faft »olltommen auS ber öffentlichen ©r* 
örterung. 9tiemanb wagte unb wagt in ber ioauptfacge aucg 
geute, bie ©olbwägrung anjutaften, fte gilt in »eiteffen Greifen 
als eine Selbftoerpänbticgleit, als ein Ktfjfia eis dd. ÄöcgpenS 
würbe geforbert, megr ©olb auS ber 3irlulation ju siegen, für 
biefe megr bie bargelblofen 3aglungSmetgoben anjuwenben; aber 
bie meiften traten für eine mäglicgpe Vermegrung beS ©olbfcgageS 
ber 9leicgSt>anf ein, unb bei unS wie überall ift man glüctlicg, 
»enn eS ber 9tofenbanl einmal gelingt, ben ©olbbeftanb burcg 
©olbantäufe im 51uSlanbe ju »ermegren. 

Vlogl gaben fcgon längft einige SRationalölonomen beobacgtet, 
bap eine ^apierwägrung, »enn nur ber Staat nicgt bie 9ioten* 
preffe als Mittel jur ©rjietung »on ©innagmen benugt, wenig* 
penS im intänbifcgen Verfegr genau fo als allgemeines Saufeg* 
mittel benugt wirb wie ein auf metaüifcger ©runblage berugenbeS 
©elbwefen. 9?amenflicg baS Veifpiel beS bfterreiegifegen ©elb* 
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wefenS feit 1879, wo ber ^apiergulben, »eit er niept »ermeprf 
»urbe, im Vierte fcplieplicp über beit beS StlbergulbenS ftieg, auf 
ben er urfprünglicp gelautet patte, »ar ein gar ju fcplagenber 
beweis bafßr, bap baS ©elbwefen eines ßanbeS niept an einen 
realen Stoff gebunben ift, als bap man eS ganj pätte überfepen 
lönnen. ©ie $atfacpe, bap baS ^apiergelb bei reiner Rapier* 
»Sprung in einigen ßänbern einen »ölUg felbftänbigen, »on jeber 
SSJietallgrunblage unabhängigen <2Bert patte unb ipn jahrelang 
opne nennenswerte unb im inneren Verfebr überhaupt erfennbare 
Scpwanfungen beibepielt, rnaepte immerhin, namentlich in ber 
feparfftnnigen Slnalpfterung butep Änapp, auf bie öfonomippe 
< 2Biffenf(paft einen folgen ©inbruet, bap ftep manepe National* 
öfonomen ju einer nominaliftifepen ©elbauffaffung gebrängt fapen, 
burcpauS im VMberfprucp ju ipren fonftigen ftreng materialiftifepen 
^peorien. Solange man, »ie eS peute allgemein gefepiept, unter 
'SBirtftpaften Sacpgfiterbefcpaffung, unter ^reiS eine ©fiter« 
menge »erftept, folange man ben §aufcp»erfepr unb bie ^reiS« 
unb ©intommenSbilbung babei nur quantitati» als ein Verhältnis 
t>on ©fitermengen auffapt unb »on jeber Vejiepung ju ben Wirt« 
fepaftlicpen ©Wägungen ber 3nbi»ibuen abftrapiert, fo lange ijl 
eS niept möglicp, auep im ©elbe etwas anbereS als ein ©fiter« 
quantum mit einem materiellen < 2Bert ju fepen, fo lange ift eine 
wiffenfcpaftlicpe Vegrfinbung einer nominaliftifepen ©elbauffaffung 
burep bie allgemeinen ©runblagen ber ötonomifepen Theorie un« 
möglicp, ftepen beibe in unlösbarem VMberfprucp miteinanber. 
©iefer ^Gßiberfprucp tritt in befonberS eparatteriftifeper VJeife in 
ber gropen < 2lbpanbtung ». < 3BieferS im „©runbrip ber Sojial* 
öfonomif ", Vanb I, jutage, ber mit einer fonft ftreng materialiftifepen 
VMrtfcpaftSauffaffung eine nominaliftifepe ©elbleprc mit teilweife 
reept fortgefeprittenen 'Slnficpten »erbinbet, bie nur in feine fonftige 
Theorie gar niept pineinpaffen. 

©er ©ebante, bap baS ©elb ein PlopeS 3ei<pen, eine $ln« 
»eifung, ein Spmbol fei, baS niept notwenbig eigenen Stoffwert 
paben mfiffe, ift ja fipon feit ben 3eiten ßawS unb ßotfeS 
»on »ielen §peoretifern auSgefpro<pen worben. “2lber er papte 
niept in bie fonftigen ötonomifepen §peorien pinein, unb man 
wupte bamit nicptS anjufangen. 3n neuerer 3eit ift eine nomina« 
Kffifcpe ©elbauffaffung »opl juerft »on O. io a m m e r, „©ie Äaupt« 
prinjipien beS ©elb* unb VJäprungSwefenS", VHen 1891 , bann 
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namentlich »on Otto &et)n in zahlreichen Steiften »erfreten 
worben („Papierwährung mit ©olbreferoe für ben Buglanbg* 
»erfeßr", 1894; „3rrtümer auf bem©ebiete beg ©elbwefeng", 1900). 
©igentlicß aber war eg erft ©. $. $ n a p p in biefem Saßrßunbert, 
1905, ber bureß feine „Staatliche §h c ® r ie beg ©elbeg" 
ber metaUiftifcben Buffaffung einen ftärferen Stoß »erfeßte unb 
einer nominaliftifchen, nämlich ber „Charta len" ©elbauffaffung, 
bie bie Möglicßfeit eineg ©elbeg ohne {eben Stoffwert betont, 
einige Anhänger warb. ©ocß war bie ganz unöfonomifcße, rein 
furiftifeße Begrünbuna, bie $?napp für feine BuffafFung gab, unb 
nach ber ber ftaatliche ^ennwertbefeßl bag ©ntfeheibenbe für bie 
5?auf traft beg ©elbeg wäre, ber Staat alfo bie Äauffraft beg 
©elbeg bestimmen tönnte, eher geeignet, bie Scheu »or einem nicht 
metallifch funbierten ©elbwefen, bei welchem ftaatlichen Miß- 
bräuchen am wenigffen ©renjen gezogen ftnb, noch ju »erffärfen, unb 
auch ^napp will baher oon prattifchen Bnroenbungen feiner Ceßre 
alg ©rfaß ber heutigen metaUiftifcben Währungen nichtg wiffen. Buch 
ift bie 3abl feiner Anhänger befebränft, fte aUe »ermiffen, unb mit 
9?e<ßt, eine öfonomifeße Begrünbung ber nominaliftifchen 
©elbauffaffung. So fagt g. Benbij en, „©elb unb Kapital", 
S. 14: „Möge fuß halb ein Sßeoretifer finben, ber Änappg Bßerl 
bureß eine fßftematifcße „wirtfchaftliche Theorie beg ©elbeg" ergänzt." 

©iefer BBunfcß foU hier erfüllt werben. ©enn feine ©rfüUung 
ift bie unbebingt notwenbige Boraugfeßung für bie Klarheit über 
aUe ©elbprobleme, an ber ei bisher noch fehlte, ©r tann aber 
nur erfüUt werben unter gleichzeitiger ftritteffer Bbleßnung ber 
^nappfeßen Buffaffung, baß bag ©elb nur ein „©efeßöpf ber 
9?ecßtgorbnung" fei unb baß ber Staat bureß feinen Nennwert* 
befeßl bie Äauftraft beg ©elbeg beftimme. 

9tur mit einer ganz anberen Buffaffung beg ©elbeg unb auf 
©runb einer ganz anberen BBirtfcßaftgtbeorie alg ber bigßerigen 
ftnb bie richtigen Beobachtungen &nappg unb anberer ©elb- 
tßeoretifer ju erflären unb ötonomifcß ju begrünben. 3n ber $at 
glaube icß mit meiner BBirtfcßaftg* unb ©elbtßeorie „bag ungelöffe 
9?ätfel ©elb" (Caugßlin, Benbtjen u. a.), biefen „©orbifeßen 
Änoten" (3eoong, Bitmann) löfen unb aUe bamit jufammen* 
ßängenben Streitfragen Hären ju lönnen.*) ©ag ift nur mög* 

*) 6$ tönnen aber in biefem ‘Suche nur bie wichtigeren bebanbelt 
werben, unb auf aUe bie jahllofen ©pejialtbeorien tann ich hier nicht eingeben. 
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lit/ »eil it baS ©elb ganj anbei« auffaffe als alle bisherigen 
^^eorien, bie bot immer nur bie realen ftaatlic&en ober »om 
Staate autorijterfen 3ahlungSmiftel betrad)teten. ©iefe neue 
©elbauffaffung fann aber »ieberum nur begränbet »erben mit 
meiner anberen, pfhtUt«n ABirtftaftSauffaffung unb 
ber barauf aufgebauten ölonomiften ^f>eorie überhaupt. 

93ei ber 93egttinbung meiner ©elbauffaffung tann it mit 
bi«^er leiber nid)t auf eine fton »ollenbet »orliegenbe ©efamt* 
barffeUung meiner AßirtftaftStheorie beziehen. Obwohl it mit, 
allerbingS mit jahlreiten Unterbietungen burt onbere Arbeiten, 
feit mehr als jehn 3apren mit ber Aufarbeitung biefeS SpftemS 
beftäftige, ift eS bot * n feinen ganjen ©runblagen berartig ab* 
»eitenb »on ben bisherigen Theorien, baf alles oon ©runb auf 
neu aufgebaut »erben muffte. ©ine fo grofje Aufgabe »erlangt 
allmähliteS Reifen, lange AuSeinanberfehungen mit ben »erftie* 
benen bisherigen Auffafjungen unb Dichtungen. 3t h a & c bisher 
eine größere Anjahl »on Auffähen über meine Theorien »eröffent* 
litt, bie it benjenigen empfehle, bie fit mit ihren lebten ©runb* 
lagen beftäftigen »ollen, ©ine fpftematifte ©arffeöung beS 
©anjen, ohne bie ©elblehre, »ar jwar ju beginn beS Krieges 
ju breioiertel »ollenbet. Aber it »ar bann längere 3eit, junätft 
burt meine militärifte §ätigfeit, bann burt anbere Umffänbe, 
an ber 93oHenbung »erhinbert. ©ann erfannte it bie Dotmenbig* 
leit, aut bie ©elblehre mit hineinjujiehen, unb bie grofje praf* 
tifte ASebeufung, bie meine Theorie in biefer Äinptt h<»t, unb 
baS veranlagte mit/ bie ©elblehre junätft »eiter auSjubauen. 
©ot hoffe it/ meine „©runbfätje ber 93oltS»irtftaftSlehre", 
bie fbftematifte ©arffeHung meiner Theorie in 2 AJänben, im 
3ahre 1917 erft einen laffen ju tönnen. 

*33iS bahin finbet ber £efer bie adgemeinften metpobologiften 
AuSeinanberfehungen mit ben bisherigen AßirtftaftStheorien in 
ben beiben Auffähen „£iber Objeft, ABefen unb Aufgaben 
ber ABirtftaftS»iffenft<*ft" in ben „3ah f bütetn für Da* 
tionalöfonomie unb Statiftif", 1916, 3anuar* unb ‘Jebruarheft. 3n 
berfelben 3eitfcf>rift »urben aut bie beiben, für meine Auffaffung 
ber ABirtftaft grunblegenben Auffähe „©aS ABefen ber ABirt* 
ftaft unb ber AuSgangSpunft ber Daf ionalb ton ornie", 
1913, Dooemberheft, unb „ABirtftaft unb $etnit", 1914, 
Suniheft, »erbffentlitt. ABeitere grunblegenbe ©rörterungen, na* 
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mentficb auch über ben für bie ©elbtbeorie entfcheibenben Soften* 
begriff, beabßchtige ich in bem erften danbe meiner „©runbfäbe 
ber doltSwirtfcbaftSlebre" ju bringen. Steine mit ber ©elbtebre 
in engffer dejiebung ftebenbe Äapitaltbeorie finbet ber 
ßefer in bem2luffa$e „Kapital unb Kapitalismus" in ber 
„3eitf<hrift für bie gefamte StaatSwiffenfchaft", 1917. ®ie ©elb* 
lebte ftebt natürlich im aHerengften 3ufammenbang mit ber ^reil* 
unb ©intommenSlebre, unb baß baS ©elb beut« noch ein „un= 
gelöfteS 9Sätfel" iff, beruht ju einem großen $eil barauf, baß 
eine wirtliche ^rei^tbeorie, welche bie ‘ptetSbilbung unter ben 
tatfächlichen dorauSfehungen beS blutigen 9Birtf<haftSlebenS er* 
Hart, bisher nicht ejiffiert. 3<h tann für bie ©rtlärung beS 
‘^PreifeS einftweilen nur auf meinen großen 9luffa$ im „9lr<hi» für 
6ojialwiffenfchaft unb 6ojiatpolitit", 1912, danb 34, „'Sie ©nt* 
ftebung beS greife« auS fubjettioen dkrtfchäbungen", 
»erweifen unb auf ben ebenbort im 3abrgang 1915, danb 41, 
befinblicben 9luffa$ „Konturrenj unb 'üWonopoltbeorie", 
ber bie derbinbung ber °preiS* mit ber ©intommenSlebre be* 
banbeit. Sie ganje “ipreiS* unb ©intommenSlebre foU fpftematifch 
im jweiten danbe meiner „©runbfätje" veröffentlicht werben, ber, 
ba er f<hon weiter »orgef dritten iff als ber erfte, wie ich b°ff*/ 
balb nach i*nem veröffentlicht werben tann. 

* 

9luS allen meinen tbeoretifcben Arbeiten faffe ich baS für bie 
folgenben Unterfuchungen über baS ©elb Unerläßliche möglich ft 
turj folgenbermaßen jufammen. 9iach meiner Sluffaffung ift 
wirtschaften nicht gleicbbebeutenb mit probujieren, mit 
„Sachgüterbefchaffung", wie bie bisherige Theorie immer 
annabm, eS ift teine technifche^ätigfeit, nicht „Überwinbung 
ber Knappheit an ©egenftänben ber äußeren 9?atur", fonbern 
eS ift etwas ^fpchifcheS, eine 9lrt von ©rwägungen, näm* 
lieh ein 93er gleichen »onßuff* unb Unluftgefübien. ®aS 
muß ftreng feftgebalten werben. 916er nicht jebeS dergleichen 
»on Cuft* unb Unluftgefüblen, baS »ielmebt bei allen menfchlichen 
iöanblungen »orfommt, nennen wir QBirffchaft. Savon fprechen 
wir »ielmebr nur, wenn mehrere erftrebte ßuftgeffible, ©enüffe, 
mit ben ju ihrer ©rlangung aufjuwenbenben Unluftgefühlen, 
Opfern, verglichen werben unb ber 3ftenfch »or bie^rage ge* 
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ft eilt ift, in welchem Umfange unb bi« ju welchem 
©rabe ec bie Qlufwenbung »on Slnluftgefüplen, non 
Opfern, für bie »erfcpiebenen erftrebten ßuftgefüple 
ober ©enüffe »ornepmen unb fortfepen will, um ein 
möglicpft grojje« OD 1 ? a§ , ein ^a;imum non ©enufj ju 
e r r e i cp e n. ©ie au« biefem Veftreben beroorgebenben ©rwägungen, 
bie a(fo jwedmäfjigfte« ©imponieren über bie aufjuwenbenben Opfer 
jur ©rlangung eine« VRajimum« non ©enufj jutn Snpalt haben, 
nennen mir VHetfcpaften. Solche Slnluftgefüple ober Opfer 
fönnenfein: Slrbeitmrnüpe ober Opfer an Sachgütern, »oju 
auch bie 3lufh>enbung einer ©elb men ge gerechnet werben fann. 
Veibe ‘Jälle unterfcheiben fiep baburcb, bafj Opfer an Sachgütern 
ober ©e(b eine gegebene Stenge baoon jur 93orau«fepung 
haben, mäbrenb ber Umfang, in bem ‘2lrbeit«müpe nerroenbet 
»erben fann unb »irb, nicht non nornberein feftftebt. Solche Sin- 
luftgefüble ober Opfer, bei benen man erwägt, ob unb in welchem 
©rabe man {ie auf bie ©rlangung biefe« ober jene« ©enuffe«, bie 
Vefriebigung biefe« ober jene« Vebürfniffe« am jmecfmäfjtgften 
»erwenbet, wie man alfo bie Qlufwenbung »on Opfern »erteilen 
foü, nennen wir Soften, ©er ^oftengebanfe, unb j»ar ber 
pfpdjifcpe Äoftengebanfe, ift eine wef entliehe ©rfepeinung ber 
'Jßirtfcpaft. 3weiten« ift für ba« VJefen ber VMrtfcpaft eparaf- 
teriftifcp, bafj man mit biefen Äoftenaufwenbungen ein SW ayimum 
»on ©enufj erftrebt. < 2Bie bie Soften »erben auep bie erftrebten 
©enüffe, bie wir, folange fte noep erftrebt »erben, Vebürfniffe, 
wenn fte erlangt ftnb, Sftupen nennen wollen, miteinanber pin* 
jicptlicp iprer Stärfe »erglicpen. Natürlich gibt e« für alle biefe 
©rwägungen unb Vergleiche, bie rein fubjelti» bleiben, feinerlei 
5lu«bru& 

3n ber jwedmäfjigften Verteilung ber Soften auf bie »er* 
fepiebenften Vebürfniffe naep bem SD?ajimum«prinjip beftept alfo 
ba« wirtfcpaftlicpe Aanbeln. ©abei ift ber 'Jall, bafj Arbeit«* 
müpe al« Äoften bem erftrebten 9?upen gegenübergeftellt werben, 
ber fomplijiertere, benn fte ift eben niept in gegebenem Slm* 
fange »orpanben. ©r ift aber — ba« ift für ba« Verftänbni« 
be« ©aufepoerfepr« wopl ju beaepten — ba« eigentliche Wirt« 
fcpaftlicpe ©runbproblem. <5ür bie ©mpfinbung ber Suff* 
gefüple, be« 9fatpen«, gilt nun, bafj fte mit waepfenber Vefrie* 
bigung be« Vebürfniffe« an Stärfe abnimmt, ba« fogenannte 
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©offenfche ©efek: 3ebe folgenbe ©inkeit ber jut BebarfS* 
befriebtgung bienenben ©fiter »errafft mir eine geringere £uft* 
empftnbung, geringeren ©enuß. Bei ber QlrbeifSmüpe als 
Soften aber »irb, ganz allgemein gefprocken, jebe folgenbe 
$luf»enbung, j. ^3. jebe folgenbe < 2lrbeitSftunbe, k^h« ge* 
fchäkt, ftärler als ilnluftgefühl empfunben. ©aS »irt* 
j$aftli$e ©runbproblem ift alfo, tote auf an f i d> unbegrenzte, 
aber an Stärfe mit toacbfenber Befriebigung abneh* 
nepmenbe Bebürfniffe Sluf» enbungen, Soften »er* 
teilt »erben, berenXlmfang nicpt »on »orn^ercin ge* 
geben ift, fonbernbie mit »achfenben iZlufwenbungen 
ftärler als Ilnluftgefühl empfunben »erben, unb j»ar 
mit bem 3iel einer möglich# großen BebarfSbefrie* 
bigung. ©ieS ift, »ie nochmals betont fei, auch baS Problem, baS 
bem ganzen §aufd>oertet>r zugrunbe liegt. 

Bei bem Opfer »on Sackgütern ober einer ©elbmenge als 
Soften aber geht man »on einem oorpanbenenBorrat ober 
bock einer angenommenen Btenge auS. Sier »irb jebe 
©inpeit gleichgefcpäkt, unb z<t>ar nack bem Spuken, ben 
man opfert, ben man alfo nickt mekr erzielt, unb baS ift 
ber, ben man jick mit einer »eiteren »erffigbaren ©in* 
k ei t »erfckaffen tbnnte. ^fir bie unanfechtbare Begrfinbung 
biefer Behauptung muß ick einft»eilen auf meine „©runbfäpe" 
»erweifen. 

©ie Aufgabe beS »irtfckaftenben Sfttenfchen ift alfo bie: *2Bie 
muß ick meine §ätigfeit einrichten, um mir mit meinen Soften* 
aufmenbungen baS pöcpfte SERaß »on 9?utten, »on BebarfSbefrie* 
bigung zu »erfckaffen? ©afür fann man theoretifch folgenben 
Sah formulieren, ber fo»ohl für < 2lrbeitSmfipe a(S auch für Opfer 
»on Sackgütern ober ©elb als Äoften gilt: ©er SWenfcp »irb 
bann »irtfcpaftlich panbeln, »enn er feine Soften fo »erteilt, 
baß ber äberfcpuß »on 9iuhcn über bie Äoften, ben 
er mit ber lebten, auf jebe BebfirfniSart noch 3 u »er* 
»enbenben Äofteneinpeit erzielt, bei allen Bebfirf« 
niSarten gleichgroß ift. ©iefen £iberfcpuß »on Spuken 
über bie Soften nennen »ir ©rtrag. ©S ift natürlich z u * 
nächft genau fo ein pfpchifcper unb baker nickt z»k^ ntn ^9 
feftftellbarer Begriff »ie Sftuhen unb hoffen, ©er ©rtrag ift 
alfo bie 9lichtfchnur für baS »irtfchaftlicpe Jöanbeln. ©er BMrt* 
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fcpafter ftrebt nicpt abfolut nacp größtem 9tupen, fonbern nacp 
größtem 9tupen »erglicpen mit ben Soften, unb biefe finb 
in bem primären gatte ber QlrbeiWmüpe nicpt »on »omperein ge* 
geben, fonbern nehmen mit macpfenben 'Slufmenbungen an Störte 
JU. ©(einseitig nehmen bie erjietten 9^upen an Störte ab, unb 
ber < 2Birtfcpafter m ufj atfo, wenn feine Stufmenbung »on Soften 
befcpränft ift, i eb e Äofteneinpeit fo aufmenben, bafj er 
mit ipr ein SRajimum »on nocp erreicpbarem 9lupen er* 
jielt. ©ie ©efamtpeit ber Äoftenaufmenbungen aber mufj er 
fo »erteilen, bajjj ber 'iftupenüberftpufj ober ©rtrag, ben er 
mit ber testen, auf jebe < 23ebürfniöart aufjumenbenben hoffen* 
einpeit erjielt, bei alten gleidpgrojj ift. liefen mit ber 
testen ^ofteneinpeit bei jeber 93ebürfni«art ju erjietenben Er- 
trag, ber unter llmftänben in ber &onfummirtfcpaft, menn er 
überhaupt feftfteltbar märe, auch gleicp 9?utt fein fönnte, nennen 
mir ©ren jertrag, unb jene« ^rinjip ber jmecfmäfjigffen Ver- 
teilung ber hoffen auf bie »ergebenen 93ebürfniffe nennen mir 
©efep be« ^«gleicp« ber ©renjerträge. 

Snmiemeit nun ber einjetne ‘JBirtfcpafter mirfticp unb unter 
atten Hmftänben biefem ^jörinjip folgt, ba« brauet pier nicpt 
meiter erörtert ju merben. ©a« mic^tigfte bei ber ©rfenntni« 
biefe« ‘iprinjip«, nacp bem alle« mirtfcpaftlicpe Aanbetn erfolgt, 
ift, bafj e« au<p jugteicp Organifation«prinjip be« ganjen 
§aufcp»erfepr«, ber „Q3otf«mirtfcpaft" ift. 3m ^aufcpoertepr 
mirb jeber tätig, menbet Äoften auf junädpft für bie 95efriebigung 
be« 93ebarf« anberer, aber nur bann, menn er ermartet, baf aucp 
er fup im < 2ßege be« §aufcpe« feine 93ebürfnijfe befriebigen fann, 
unb jmar beffer, at« menn er bireft für ben eigenen 93ebarf 
arbeitet, ©aburcp jerfällt bie mirtfcpaftlicpe ^ätigfeit pier in jmei 
§eite, bie ermerb«mirtfcpaftli<pe §ätigfeit ober ©rm erb«* 
mirtfcpaft unb bie Äonfummirtfdpaft. ©er < 2Birtfcpafter 
erftrebt junäcpft in feiner ©rmerb«tätigfeit einen tnöglicpff popen 
©etbertrag unb »ermenoetipn bann in feiner ^onfummirtfcpaft 
al« Soften nacp bem ©efep be« ^lu«g(eitp« ber ©renjerträge. 
©ie ©rmerb«mirtfcpaft pat man bi«per »om tecpnifcp quantitatioen 
Stanbpunft au« allein betrautet unb für ! 2Birtfcpaft gepalten, 
unb pat nicpt genügenb beacpfet, baf pinter jeber ©rmerb«tätig* 
feit bie ^onfummirtfcpaft be« ( 2Birtf<paftenben ffept, in ber bie 
lepten mirtfcpaftlicpen ©rmägungen ftattfinben. 3n ber ©rrnerb«* 
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roirtfcpaft nun fhtb Stuben unb hoffen fepr häufig nicpt mepr - 
£uft* bjw. Unluftgefüple, fonbern eg ftnb ©elbfumnten; Äoften 
ftnb folcf>e atlerbingg nur bann, wenn nicpt bie eigene tlrbeitg* 
müpe alg Äoftenfaftor bie Hauptrolle fpielt. 3ft bieg ber ftall, 
fo mac^t ber tBirtfcpafter eine pfpcpifcpe Stuben* unb hoffen* 
oergleichung, er ftellt nicht ©elbmengen, fonbern Bebarfgbefriebi* 
gung einerfeitg, tlrbeitgmüpe anbererfeitg einanber gegenüber. So 
ber Arbeiter, ber nur feine tlrbeitgfraft im §aufcpoerfepr oerwertet, 
©ie fogenannten felbftänbigen (Srwerbgwirtfcpaften, bie aufjer 
eigener tlrbeifgmüpe beg 3npaberg oor allem auch „Kapital" oer* 
wenben, machen eine gelbliche Stuben* unb Äoftenoergleicpung, 
Äoften ftnb eine ©elbmenge, unb an Stelle ber Bebarfgbefriebigung 
tritt alg Stuben ebenfallg eine ©elbfumme. tilg 3iel einer folgen 
©rwerbgwirtfcpaft, bie aber nach unferer pfp^ifchcn tluffaffung 
immer nur eine ^eilwirtfcpaft, ein §eil ber eigentlichen, erft in 
ber Äonfumwirtfcpaft abfcpliejjenben wirtfchaftlichen ©rwägungen 
iff, erfcheint bann nicht mepr Bebarfgbefriebigung, Stubenüberfcpufj, 
Äonfumertrag, fonbern ein ©elbreinertrag. SDtan barf aber nie 
oergeffen, bajj biefer in ber bapinterftepenben Äonfumwirtfcpaft 
bem erftrebten Stuben pfpcptfcp gegenäbergeftellt wirb. 

®ag Hauptproblem beg ^aufcpoetfeprg nun, in bem biefe 
Trennung oon Äonfurn* unb ©rwerbgwirtfcpaft fiep oolljiept, ift, 
wie unb woburcp pier bie Äoftenaufwenbungen be* 
ftimmt werben, ba jte ja nicpt mepr für bie eigene Bebarfg* 
befriebigung erfolgen unb baper nicpt birett bem erftrebten Stuben 
gegenübergeftellt werben fönnen. ©iefeg Problem: töoburcp be* 
ftimmen ftcp bie Soften im §aufcpoertepr? ift bag Problem beg 
*5>r eifeg, bag Hauptproblem ber ganjen ßfonomifcpen §peorie, 
oon bem bie bigperige < 2Birtfcpaftgtpeorie aber gar feine tlpnung 
patte, weit fte bag Angebot alg gegeben annapm. ©aper ift 
nicptg fo berechtigt wie meine Behauptung, bafj eg eine wirfticpe 
'Preigtpeorie bigper überhaupt nocp nicpt gegeben pabe. SDtan tefe 
nur, wag bigper über bag Berpältnig oon ^retg unb Soften geleprt 
würbe. Smmer würbe behauptet, bafj ber ^>reig burcp bie Äoffen 
beftimmt werbe, auch fogenannte fubjeftioe SSBertlepre ift 
barüber nicpt pinauggetommen. tlber eg ift gerabe bag Problem, 
wie unb in welchem Umfang Soften auf bie Befcpaffung biefeg 
ober jeneg ©uteg oerwenbet werben, ©iefe hoffen nennt man 
im $aufcpoerfepr bag Angebot, unb bag tingebot, atfo 
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bai ( 3Jiafj bet Äoftenaufwenbung, ju erttären, ift bie 
erffe Aufgabe bet Preiitbeorie. llnb jwar ift ei ju erttären 
gegenüber BebürfnijTen, bie* Nachfrage genannt, bie ebenfo« 
Wenig wie bie Bebürfniffe in bet einzelnen ÄonfumWirtfchaft ali 
feftgegebene ©r ö jjen anjufeben jinb, fonbern bie an fich un* 
enblicb jinb, aber mit wachfenber Befriebigung an Starte ab* 
nehmen. ©iefei 'Problem, wie ei nicht gegebenen, unenblicb 
mannigfaltigen Bebürfniffen gegenüber im §aufcb»ertebr ju Äoften» 
aufwenbungen, ju einem Angebot tommt unb wie jicb baraufbin 
bie greife bilben, muffe ber biiberigen BDirtfchaftitbeorie ali 
abfolut unlöibar erfchetnen. SCRan beachte nur, wie bie viel* 
gerühmte fogenannte Preiitbeorie ber Öfterreicher Angebot unb 
Nachfrage einfach ali quantitatw unb jablenmäfig gegebene 
©röfjen annimmt, llnfer 'Problem, bai wirtlich bem ^aufchoerfehr 
jugrunbe liegt, ift nur (öibar mit bem ©rtragi gehanten, 
ben freilich noch neueffeni ^fjeoretiter für ganj überflüfjig er» 
Härten. 3n BMrfltcbfeit aber ift er, wie auch jebe Beobachtung 
fchon jeigt, bie 9?ichtfcbnur für allei wirtfchaftlicbe Äanbeln. ©in 
gewiffei Minimum »on ©elbertrag nämlich, bai ich taufcb* 
wirtfchaftlichen ©renjertrag nenne, beftimmt bie Soften, bie 
eine ©rwerbiwirtfcbaft auf bie ©auer ^>öcf>ftend noch auf 
bai Angebot einei ©utei ober einer Ceiftung auf* 
wenben tann, unb beftimmt bamit ben Preii biefei 
©utei. ©ai gilt für alle im §aufcb»erfebr angebotenen ©üter 
unb Ceiftungen. So lange wenben ftch alfo ©rwerbitätige mit 
ihrer 'Slrbeititraft ober ihrem Kapital einem ©rwerbijweige ju, 
ali jie in bemfelben noch minbefteni ben taufchwirtfchaftlichen 
©renjertrag ju erzielen erwarten, ©urd) bai ©rtragiftreben aller 
©rwerbitätigen »oUjieht ftch alfo auch h* et ein ^21 ui gleich ber 
©renjerträge bjw. ei beftebt eine §enbenj jum ^luigleich, 
ber aüerbingi jur »öüigen ©urchfehung im heutigen BMrtfcbafti* 
leben gewijje Äinberniffe im Bkge ftehen. *2llle ©rwerbitätigen 
mit geringeren Soften erzielen über ben ©renjertrag hinauigehenbe 
©rträge. ©er ©renjertrag wirb bann, wie alle ©rwerbierträge, 
in ber Äonfumwirtfcbaft ©intommen unb bort ali Soften 
gefchäht, mufj alfo fo h°$ fein, um angejichti ber biiberigen 
Preife ben Bejiebern bie bem Äulturjuftanbe entfprechenbe Cebeni* 
haltung ju ermöglichen, ©aburcb unb burch bie < 3D?öglicbfeit, 
Soften entweber auf biefei ober auf jenei anjubietenbe ©ut ju 
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oerwenben, Rängen alle greife jufammen. $tuch baS war 
bet bisherigen Theorie, bie ben Preis eines ©uteS «uS bent An- 
gebot non unb ber Nachfrage nach biefem©ut felbft allein 
erflären wollte, nöllig unbefannt geblieben. Sftennt man bie 
Anbieter, bie gerabe noch J«neS ©rtragSminimum, ben taufchwirt* 
fchaftlichen ©renjertrag, erjielen, bie ©ren janbieter, ihre hoffen 
für jebe ©üterart bie ©ren jf off en, fo iff jeber Preis jufammen* 
gefeht auS ©renjfoft en pluS tauf chwirtfchaftlichem ©renj- 
ertrag, wobei ber (entere bie in ber ganzen VolfSwirtfchaft ge* 
gebene ©röjje ift, bie überall bie hoffen beftimmt unb, wie gefagt, 
felbft eine Komponente aller greife aller ©enufjgüter ift. 

®aS ift bie bisher burchauS ungeflärfe, nur mit bem ©rtragS* 
begriff mögliche ©rflärung ber Vejiepungen jwifchen ‘preis unb 
Koften bjw. jwifchen Angebot, Nachfrage unb Preis. ©rtlärt 
iff bamit junächff bie ©ntffehung beS KonfurrenjpreifeS, ber 
bei ber heutigen, auf bem inbinibucllen ©rtragSffreben beruhenben 
Organifation beS ^aufchnerfehrS ber gewiffermafjen reguläre, ber 
atlgemeinffe, päuftgfte Preis iff. < 2Bic baneben auf ©runb non 
VorjugSftellungen ber Anbieter, befchränften VortommenS ber 
9Rohftoffe u. bgl. SDionopolpreife in nerfchiebener ^orm ju* 
ftanbe tommen, baS h«f>e i<h einft weilen in bem Qluffahe „Kon* 
furrenj unb VJonopoltheorie" im „’Slrchio für ©ojialwiffenfchaft" 
auSeinanbergefeht. SSftit ber ©rflärung ber PreiSbilbung iff auch 
zugleich bie©infommenSlehre im wefentlichen erlebigt. <$)a 
eS bisher feine wirtliche Preistheorie gab, fonnten auch bie ©in* 
fommen nicht auS ber PreiSbilbung, als Preife ober auS Preifen 
jufammengefet>t ertlärt werben. SOfan fafjte fte nicht als ©elb* 
erträge, fonbem entfpredjenb ber ganjen technifch*materialiftif<hen 
‘ZButfcbaftSauffaffung als ©ütermengen auf unb glaubte bie 
einzelnen ©infommenSarten auf bie nerfchiebenen „ProbuftionS* 
faftoren" 93oben, Kapital unb Arbeit jurücfführen unb fte 
beren < 2inteil am probuftionSprojeffe jurecbnenju fönnen. *2luch 
jur ‘JBibertegung biefer fogenannten „Verteilungstheo rie", 
bie im Vftttelpunft ber ganjen bisherigen VMrtfchaftSlehre fteht, 
mufj ich auf meine nerfchiebenen theoretifchen Arbeiten unb auf 
mein in Vorbereitung befinblicheS Vuch nerweifen. 

<£>aS mag jur Darlegung ber ©runbgebanfen unfereS theo* 
retifchen SpffemS genügen. 9iur eines fei noch erwähnt. ©S 
ergibt jtch auS bem ©efagten unb wirb auch in h«r ©elblehre ju* 
9t. etefmann, ©elb unb ©olb 3 33 
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tage treten, bafj unfere ^^eorie t>iel fubjeftioer, inbioibualiftifcher 
ift als alle bisherigen, bie, auch wenn fte eine fogenannte fubjef* 
ti»e Aßertlehre »ertraten, boch ein allgemeines SDiafj beS ©fiter* 
wertet, einen allgemeinen AuSbrucf baffir ftnben ju fönnen glaubten. 
SWit anberen Porten, fte »erwechfetten ABert unb AweiS, glaubten, 
bafj ber ^reiS ber AuSbrucf eine« fubjeftwen Wertes fei. 3)aS 
ift aber einer ber funbamentalften 3rrtümer, unb jebeS AuSgehen 
bon einem wie immer gearteten ABertbegriff ift unmöglich- 9iur bie 
„rein fubjeftioe" ‘Betrachtung ber ©inzelwirtfchaft, nicht ein au# 
blühen unb Seltenheit fünftlich fonftruierter ABertbegriff fann jur 
©rflärung ber taufchwirtfchaftlichen Botgänge führen. 

3n neuefter 3eit hat man auf ©runb ber offenbaren Biifj* 
erfolge ber bisherigen ©bjefttoen fowohl wie fubjeftwen ABertlehre 
eine mehr „fojiale" AßirtfchaftStheorie, eine Annäherung ber 
BoUSwirtfchaftSlehre an bie Soziologie empfohlen unb geforbert. 
Aber wohlgemerft, nur geforbert, ju einer wirtlichen ©rfüüung 
biefer fforberung ftnb faum wirtliche Berfud>e gemacht worben. 
‘Semgegenfiber habe ich in meinen methobotogifd>en Arbeiten ben 
£lnterfd)ieb jwifdjen ABirtfchaftS* unb ©efellfchaftSwiffenfchaft unb 
bie Aufgabe ber erfferen fd)arf abgegrenzt unb gezeigt, bafj eine 
öfonomifche Theorie nur inbiotbualiftifch fein fann, ba ber $auf<h* 
»erfehr, bie fogenannte „BolfSwirtfchaft", nicht, wie man bisher 
immer annahm, ein Organismus mit eigenen 3wecfen ift, fonbern 
nur bie ©injelwirtfchaften in ihr 3t»e<fe »erfolgen. ®aS 
©rtragSftreben ber (Einzelnen ift eS, baS ben ganzen taufch* 
wirtfd>aftli<hen Organismus in ©ang fetjt unb in Bewegung hält. 
AuS ben Beftrebungen unb wirtfchaftlichen (Erwägungen ber ©in* 
Zeinen ftnb baher alle taufchwirtfchaftlichen Borgänge ju erflären. 

3)aS gilt auch für bie (Erlernung beS ©elbeS, unb wir 
werben fehen, bafj gerabe auS ber richtigen Auffaffung ber ^unftion 
beS ©elbeS in ber ©injelwirtfdhaft unfere ganze ©elblehre 
unb bie neuen (Erfenntniffe, bie fte »ermittelt, her»orgehen. 
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3tt>eite$ Kapitel 

$ie tattf<$tt>irtfc$aftltrf>e gunftton be$ ©elbeS 

Ö hne bie 93cnu|ung beS ©elbeS ift ein regelmäßiger $aufch»er* 
feßr nur in feßr befchränftem Ilmfange möglich. <£r erfolgt 
»telmehr nur gelegentlich in £iberfcbußprobuften ober in bem »er- 
abrebeten WtStaufch »on Ceiffungen. ®ie fog. ©igenwirtfchaft, 
bie Selbftherftellung weitaus ber meiften ©üter, Wirb beim Natural* 
taufcf) immer noch bie ©runblage ber ‘BebarfSoerforgung bleiben. 
Aeute aber ift, wie befannt, ber ^£aufct)oerfehr baburch <^>arat- 
terijtert, baß fein SOfonfch mehr auch nur einen »erfchwhtbenben 
§eil ber ©üter herftellt, bie er gebraucht, jeber ift auf bie 'BebarfS- 
befriebigung burch ben $aufch angewiefen. ®ie Äehrfeite baoon 
ift, baß jeber SDtenfch ß<h auf bie Aerffellung unb baS Angebot 
ganj beftimmter ©üter befchränlt unb burch beren 93erfauf erft 
ftch bie Mittel jur ‘Befriebigung feiner 33ebürfniffe »erfd>afft. 
So ergibt ftd> bie »ollfommene Qlbhängigfeit jeber einjelnen Wirt* 
fchaft »on unjähligen anberen. ilnb eS ergibt ftch »etter bie 
»öllige Trennung ber WirtfchaftStätigfeit ber meiften ^erfonen 
in jwei^eile, bie wir als ©rwerbSwirtfchaft unb^onfum* 
wirtfchaft unterfchetben. SSflan h<*t biefen ilnterfchieb in ber 
bisherigen Theorie wohl gefannt, aber, wieber auf ©runb ber 
materialiftifchen Wtffaffung ber Wirtfchaft, längft nicht genügenb 
beachtet. 3n ber mobernen ©ntwicflung h «t ß<h in ben Qlftien* 
gefellfcf)aften eine »öllige ©elbffänbigmachung »on ©rwerbSWirt* 
fchaften, eine »öllige ßoSlöfung »on ben Äonfumwirtfchaften ihrer 
‘Befther angebahnt, baS fog. ilnperfönlichwerben beS Kapitals. 

3)aS alles war nur möglich mit bem < 2luffommen eines all* 
gemeinen ^aufchmittelS, beS ©elbeS. ©S ift überall an* 
erfannt, baß allgemeines £aufchmittel ju fein bie wefent* 
lichfte Munition beS ©elbeS ift. ®aS Wefen beS ©elbeS befteßt 
alfo barin, baß „jeber eS nimmt". Obgleich eS an ftd> fein *Be* 
bürfniS befriebigen fann, fucht boch jebermann eS ju erwerben, 
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»eil mit feinem 93eft^ ßeujutage bie Vefrtebigung «der Vebürf* 
niffe ßchergefteUt ift. Sebermann erwirbt ei aber nur, um ei 
wieber auijugeben, unb felbft ber ©eijßali, ber feinen ©enuß 
in bem Vefiß bei ©elbei an ß<h, an feinem „Älingen im 
haften" finbet, benft bocß lebten ©nbei an bie ©enfiffe ober an 
bie Viacßt, bie er ßcß beim Vuigeben bei ©etbei »erfcßaffen 
tönnte. 3ßm iß ber ©ebanle an bie ‘üftöglicßfeit, ftch einen 
©enuß bamit »erraffen ju fönnen, felbft ber grbßte ©enuß. 

©ai ©elb ift aifo allgemeinei ^aufcßmittel. Saufcßmiftel 
ift ein ©ut, bai nicht um feiner felbft willen, b. ß- um bei 
9fotheni willen, ben ei jernanb leiftet, begehrt wirb, fonbern nur 
jur Vermittlung bei §auf$ei. ©i ftetjt bamit auf ber gleichen 
Stufe wie bie Ä oft eng fit er, bie ©fiter entfernterer Örbnung, 
bie auch nicht um ihrer felbft willen ßergeftellt unb eingetaufcht 
werben, fonbern um ftcf> unter ihrer Vtttwirhmg ©enußgfiter 
bafür ju befcßaffen. Schließlich fönnen im $aufch»erfeßr ja auch 
©enußgfiter ©fiter entfernterer Orbnung fein, nämlich für ben* 
jenigen, ber jte nicht jum eigenen ©enuß, fonbern für ben ^aufch, 
jum Verlauf, ftch befcßafft. VUe folcße Sachgüter, ©enußgfiter 
ober '•probuftionimittel, bie für ben §aufch beftimmt ßnb, nennen 
wir VJaren. Unb bai ©elb ift auch e * nc *200«/ jo bie VJare 
im ßöchften Sinne, ©enn wäßrenb jebei anbere ©ut, fei ei 
ohne weiferei, fei ei nach erfolgter Verarbeitung, fcß ließ ließ öon 
jernanb tonfumiert unb aui bem ^aufeßoerfeßr gejogen wirb, ift 
bai ©elb eine ewige VJare. ©i bient baju, immer ju jirfu* 
lieren unb ben Vuitaufcß aller anberen ©üter ju »ermitteln, ©i 
ift alfo nicht nur §aufcßmittel wie alle anberen VJaren, weil man 
ftch für ße anbere ©fiter, bie man felbft fcßäßt, eintaufchen fann, 
fonbern ei ift ©aufcßmittel in einem eminenten Sinne, Mittel 
aller Vuitaufcße; bai eine ^aufeßgut ift heute fteti ©elb. 
©ai brfieft man mit ber Vejeicßnung allgemeinei § au fcß« 
mittel aui. 3n biefem Sinne ift bai ©elb ben VJaren entgegen« 
gefeßt. ©enn VJaren ßnb bann biejenigen ©fiter, bie bie ©rwerbi* 
wirtschaften für ©elb hingeben. 

Statt allgemeinei ^außhmittel fagt man baßer auch Woßl 
3irlulationimittel, fprießt »on ber 3ir(ulationifun(* 
ti on bei ©elbei. ©oeß ift bai 3ir(ulieren ja eigentlich (eine 
wirtfchaftliche *5un(fion, fonbern biefe ift bie 5aufd)oermitt(ung. 
©er einzelne nimmt bai ©elb woßl, weil jeber anbere ei nimmt, 
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bat ift ba« 3irlufteren — , aber ber 3wed, ben er bamit verfolgt 
unb ben bie ölonomifche ^^eorie nie au« ben klugen verlieren barf, 
ift bo<h nur vergrößerte Bebarf«befriebigung. 9iur ju biefem 
3wed wirb e« erworben, bamit ift e« aber auch ba« meiffbegehrte 
aller ©üter. Seine ‘Beliebtheit beruht aber nur barauf, weil mit 
feinem Bejih h eute bie gefamte Bebarfäbefriebigung jichergefteUt ift. 

BMe biefe Beliebtheit be« (Selbe« unb biefe Sicherheit ber 
Bebarf«verforgung mit feiner Silfe aber entftanben ift, ba« ift 
eine h eute noch vielerörterte Streitfrage. ©« ift lein 3weifel, 
wa« inöbefonbere von 5?napp fcharf betont würbe („0ie ffaat* 
liehe ^h e °rie be« ©elbe«", 1905), ba{$ für ein beftimmteö ©elb* 
fhftem ber Staat feftfetjt, wa« ©elb fein foü: „©elb ift ein ©e* 
fchöpf ber 9Jecht«orbnung." *21ber wenn ©elb vorher unbelannt 
war, lann ber Staat e« nicht auf einmal fchaffen. ©elb rnufj 
fich burch wirtfchaftliche Berhättniffe langfam einbfirgern, lann 
nicht plöhtich burch bie 9?echt«orbnung gefchaffen werben. ®aft 
gewiffe ©egenftänbe, vermöge ihrer befonberen Brauchbarleit ba* 
für, fchlieftlich allgemeine« $aufchmittel werben, entwüfelt fich 
junächft von felbft unb ganj allmählich au« bem 3uftanb be« 
9taturaltaufche« h^rau«. ®er Staat lann viel bajutun, inbem 
er ). B. gewiffe ©üter al« Mittel ju 3ahlungen an {ich beftimmt. 
2lber fchlieflich beftimmt ber Staat boch nur ein tontrete« ©elb* 
fhftem. 0a§ ftd> aber überall bie ©belmetaUe al« am geeignetften 
jum allgemeinen ^aufchmittel hrtauögeftellt haben, ba« lonnte ein 
Staat natürlich nicht beftimmen, ba« rnuftte fich avt & ben Wirt- 
fchaftlichen Berhältniffen allmählich entwideln. Unb auch bie 
5?auftraft feine« inlänbifchen (Selbe« lann ber Staat nicht be* 
ftimmen, fonbern, wie wir fehen werben, nur inbirelt beeinfluffen 
burch ©inwirlung auf bie ©elbmenge. 

®a« ©elb ift alfo jweifello« auch eine „fojiologifche" 
©rfcheinung in bem von un« abgegrenjten Sinne.*) ©« erforbert 
ein gewiffe« ©leichgerichtetfein aller ©injelwirtfchaften, wenn 
e« jur allgemeinen Benutzung gewiffer ©üter al« ^aufchmittel 
lommen foU. 0a« ift nicht burch ben freien BHllen be« ©in* 
jelnen entftanben, fonbern unter Btachteinflüffen. ®ie ölonomifche 
Theorie braucht folche fojiale ©rfcheinungen natürlich nicht ju 

•) 93gl. baju meine $luffä$e: „Übet Objett, QBefen unb Aufgabe ber 
QBir(fcbaft$n>iffenfd)aft" in ben „3abrbttcbern für 9tationalöfonomie unb 
etatiflit", 1916. 
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leugnen, fte fartn aber »on ihrer eingehenberen Vetracbtung ab* 
fehen. ©>ie ©rllärung ber tauf<h»»irtfchaftlichen Organi* 
fation, bie ihre Aufgabe ift, hängt nicht ab »on einer ®ar* 
ftellung, t»i< ftaatliche Vtafcregeln bie ©ntwicflung be« (Selbe« 
geförbert hoben. Sine ^ifitortfd>e ©arftellung, wie ba« (Selb ent* 
ftanb, ift ebenfowenig ihre Aufgabe wie eine Schilberung ber ©nt* 
witftung be« §aufch»er(ehr« überhaupt. 

< 2öir haben oben ba« ©elb al« eine „ewige 9Bare" bejei<hnet, 
ohne übrigen« irgenbwelchen 9Bert auf biefen *2lu«brucf ju legen. 
©)enn e« (affen ftcf> in ber §at llnterfchiebe jwif<hen ©elb unb 
9Bare finben, bie eben in ber „3ir(ulation«funftion" be« ©elbe« 
ihren ©runb haben. ©)a« ift mit ber 93ejeichnung „ewig" aber 
auch »olttommen Kar au«gebrücft, unb gleichseitig ift betont, ba§ 
ba« ©elb, abgefehen ba»on, Äoftengut, ©ut entfernterer Orbnung, 
wie alle anberen ift. 9Ba« ba« für ba« Verftänbni« be« ©elbe«, 
in«befonbere für bie gro|e <5rage ber bi«herigen ^h ci >tie, nach 
feinem „9öerte" bebeutet, werben wir in ben folgenben Kapiteln 
fehen. 

Über ben ©harafter be« ©elbe« al« 9Bare ift befannttich 
fchon »iel geftritten worben. 3Begen ber UnKarheit über bie 
aögemeinften ©runblagen ber 3Birtfchaft hat biefer Streit nicht 
ju Haren ©rlenntniffen über ba« < 2Öefen be« ©elbe« geführt, ©r 
ift im wefentlichen ein Streit um 933 orte geblieben. 9iur um 
gleich anfang« einige »erbreitete Srrtümer richtig jufteHen, fei 
furj auf einige Qlu«führungen »on ioelfferich, a« ©elb", 
2. Auflage, eingegangen, ©r betont (S. 4) „ba« funbamentale 
Slnterf<heibung«mer!mal »on ©elb unb 9öare", ba« eben in ber 
„3irlulation«funltion" liegt, 5)abei behauptet er »on ber 9Bare be« 
ioänbler«: „9^ur »omprioatwirtfchaftlichenStanbpunlte au« hanbelt 
e« ft<h hi** um einen ©rwerb jur 9Bieberoer«uherung. 93olf«roirt* 
fchaftiich betrachtet, jtnb bie ©ewerbetreibenben unb iofinbler nur 
Vermittler, welche bie ©üter . . . ihrer enbgülfigen Verwenbung 
in ber 98irtfchaft be« ©inseinen suführen; oott«wirtfchaftli<h be* 
trachtet, finb alle 93erlehr«obje(te, bie wir im ©egenfah sum ©elbe 
„9Baren" nennen, basu beftimmt (I), in ber ©inselwirtfchaft (on* 
furniert su werben, wäprenb ba« ©elb feinen 3wecf erfüllt, inbem 
e« ... . »on Sanb su Äanb geht." ®a« ift bie ber materialiftifchen 
9Birtf<haft«auffaffung entfprechenbe , nach ber fteftffeUung be« 
93ot(«reichtum« fragenbe fog. „»ott«wirtfchaftliche" Vetrach* 
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tungSweife, welche im Taufch»erfehr, ber „VoltSwirtfchaft", ein 
©ebilbe mit eigenen 3 werfen fi ept, für bie baS ©elb unb bie 
2Baren „beftimmt" finb. $lucf> prioatwirtfcpaftlich betrachtet, finb 
bie ©emerbetreibenben unb Aänbter nur „Vermittler", unb au$ 
ben prioatwirtfcpaftücben 3ntereffen aller ^onfumwirt» 
fcpaften finb bie toirtfc£>aftlid)en ©rfcpeinungen ju ertlären. *2luf 
ben tecpnifchen Verbrauch tommt eS nicpt an, wirtfcpafttich 
wirb aber auch ba$ ©elb in ber ©injelwirtfchaft „fonfumiert", 
wäprenb anbererfeitS nicht technifch fonfumierte Objefte wie Tele* 
graphenbräpte u. bgl. auch „VerfeprSobjefte" finb, Vttt anberen 
Porten, eine fachliche, auS ber technifch * materialiftifchen *2luf- 
faffung geköpfte Unterfcpeibung »on ©elb unb VJare läfjt fi<h 
nicht aufftellen, baS ©elb läfjt fich, wie wir fehen Werben, über» 
paupt nicht fachlich befinieren. 

Schließlich (6. 217) gibt Äelfferich nur bie Vegrünbung für 
ben „funbamentalen" Unterfcpieb »on ©elb unb Vkre, baß im 
fojialiftifchen unb tommuniftifcpen Staate Transportmittel nicht 
Entbehrt werben fönnen, wopl aber baS ©elb. ©S tommt aber 
eben bei wirtfchaftlichen 'Problemen nicht auf bie technifche 
^unttion an, bie pier wieber einmal mit ber wirtfchaftlichen »er* 
wecpfelt wirb, fonbem auf biefe, unb finb Transportmittel etwa 
teine ©rwerbSmittel? 

durchaus abjulepnen ift auch «i« Sah, ber fich Äelffericp 
finbet unb ber, wie manche anbre Stellen, eine ftarfe Anlehnung 
an bie fiaatliche Theorie bebeutet (a. a. O., S. 353): „®ie 9?eichS* 
golbmünjen werben »om ©mpfänger nicht angenommen als V3are, 
bie fie »erfaufen wollen, fonbem in ihrer »om 9?e<hf betätigten 
©igenfchaft als gefehltes 3aplungSmittel." 9?iemanb bentt in 
normalen 3eiten baran, baß er unb ebenfo ber VMrtfcpafter, »on 
bem er tauft, biefe ©elbftürfe annehmen muß, fonbem jeber bentt 
nur baran, waS er bafür taufen tann. Unb in tritifchen 3eiten 
ift baS erft recht ber ^all. VZan tann baS ©elb alfo fehr wohl 
eine VBare nennen, richtiger aber ift eS bejeicpnet als eine fach* 
liehe Vetlörperung, wenn man will ein Sprnbol, einer abftratten 
QfocpnungSeinpeit, bie alle Umfähe »ermittelt. ®a»on werben 
wir unten fprechen. 

©)ie Vejeichnung beS ©elbeS als allgemeines Taufchmittel 
fcheint »oütommen Har ju fein, unb nach unferer pfpcpifchen 
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•SBirtfcpaftStpeorie, bie auch ba« ©elb nicpt nur al« facplicpeS 
Objeft, fonbern abftralt auffafjt, ift ba« auch ber Mall. 9ia<p 
ber materialiftifcpen < 3öirtfcpaft$auffaffung, bic unter ©elb immer 
nur bie realen 3ahlung«mittel au« Metall ober Rapier »erftept, 
lann eS aber in ben fällen nicht al« ^aufcpmittel betrachtet 
»erben, in benen eS felbft »on beiben ©eiten 3»ed be« 'SaufcpeS 
ift, bei ber ©elb leihe. £>ier »irb ©elb hingegeben nicht gegen 
'JBaren ober perfönlicpe Ceiftungen, fonbern gegen 9?ücfgabe 
toieberum »on ©elb. ©S ift ber Mall be« S^rebit« im engeren 
Sinne. 9iach unferer unten ju enttoicfelnben abffralten ©elb* 
auffaffung »ermittelt jeboch pier ba« „©elb", b. h. eine abftralte 
allgemeine 9?e<pnungSeinpeit, ebenfo Ilmfähe in Morbe* 
rungen unb Scpulben, bie in ©elb nur »errechnet »erben, »ie 
bei bem Hmfap »on < 2Baren unb Ceiftungen. SEftan ertennt aber 
f<hon, bafj in biefen fällen be« Ärebit« unter ©elb offenbar 
et»a« ganj anbere« »erpanben »irb al« bie realen ftaatlichen 
ober »om Staat autorifierten 3aplung«mittel. 3n unfetem theo» 
retifchen Spffem ift ber ^rebit, bie ©elbleihe, nicht« anbere« al« 
eine befonbete Art ber Ceipe überhaupt, bie »ieberum nur eine 
befonbere ^aufcpform neben bem 93erlauf »on Sachgütern unb 
perfönticpen Ceiftungen barftetlt. 9?acp ber peute perrfcpenben 
Auffaffung aber ift ^rebit ein Phänomen sui generis, ba« man 
niemal« unter ben übergeorbneten begriff ber Ceihe uitb in ein 
gefchloffene« theoretifche« Spftern eingereipt pat, fonbern ba« man 
übertoiegenb juriftifcp befiniert (fiepe Ausführungen »on ^omorcpnfli 
unb noch neueffen« »on Scpönib, ». Scpulje*©ae»ernih, $>. ». *33ecfe* 
ratp u. a.). 9?äper fann barauf hier nicht eingegangen »erben; 
e« bleibt ba für bie ölonomifcpe ©peorie noch »iel ju tun. 

3n ben Ceprbücpern »irb unter ben Munitionen be« ©elbe«, 
auper ber al« ^aufcpmittel, »on ber »ir bi«per gefprochen paben, 
unb ber al« „Aßertmafjftab", »on ber »ir im folgenben noep 
fpreepen, noep bieal« allgemeine« 3aplung«mittel angeführt. 
Scpon ioilbebranb, „®ie Theorie be« ©elbe«", 1883, 
pat betont — opne freilich barau« »eitere Scplüffe ju jiepen, 
»a« eben mit ber bisherigen AßirtfcpaftStpeorie niept möglich »ar — , 
bafj man jum kaufen überhaupt lein „©elb" brauepe, nur jum 
3aplen. 9tur al« 3aplung«mittel, niept aber al« Jlmfapmittel 
fei ba« ©elb ©egenftanb eine« beftimmten 93ebarfS. ©oep ift 
bie ©renje jwifepen 3aplung«* unb Slmfapmittel flüfftg. ©ine 
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Mief- ober ^achtjiniforberung ift j. 93. eine ftorberung auf eine 
einfeitige 3ahlung, bie aber bod) auf ©runb eine* „ilmfat>e*", einer 
taufcbroirtfcbnftticben ©egenleiftung oerlangt wirb. Slbgefe&en etn>a 
»on Steuerjablungen, wo bie ©egenleiftung, ber allgemeine Schuh 
burcb ben Staat, nicht ©egenftanb be* 5aufch»erlebr* ift, unb 
»on Sebentungen, finb fo jiemlich alle „3ahlungen" auch zugleich 
llmfä^e, ^aufch oerfebr*»orgänge. Qluch 3ablungen tönnen, genau 
tt>ie llmfäbe, »errechnet werben, müffen nicht unbebingt in ben 
gefehli<h en 3ahlung*mitteln erfolgen. 3)ie „betlaratorifcbe" $ätig* 
leit be* Staate*, ber folche fchafft, ift baher eine burd>au* fub- 
ftbiäre unb nur juriftifcb bebeutung*oolle. 3n 99 »on 100 $äHen 
»erlangt tein ©läubiger 3ahlung in gefe$lichen 3ablung*mitteln, 
fonbern er »erlangt ©r träge in feiner ©rwerb*tätigleit, mitbenen 
er al* ©infommen feiner ^onfumwirtfehaft feine 93ebürfniffe 
befriebigen tann. 99ur wenn bie Stabilität ber allgemeinen 9?ecb* 
nung*einheit erfchiittert ift, wa* burch Manipulationen mit ben 
ftaatUchen 3ahlung*mitteln gefchehen tann, wirb unter Umffänben 
bie juriftifche 93orfchrift, bajj 3ablungen in ber ftaatlidhen 9Cßäh* 
rung ju leiften finb, »on 93ebeutung. 

3n neuefter 3eit hat nun eine Dichtung ber ©elbtheorie, bie 
„ebartate", an ihrer Spi$e 5?napp, wachfenben ©influfj erlangt, 
bie biefe Munition be* 3ahlung*mittel* al* bie primäre in ben 
93orbergrunb ftellt: ©elb fei „ein ©efchöpf ber 9?ecbt*orbnung". 
Sie behauptet bie* be*halb, weil ber Staat beftimmen tann, 
bafj ©etbfchulben in bem »on ihm geraffenen ©elbe erfüllt 
Werben müffen, unb eoentueO auf eine berartige Erfüllung geflagt 
werben tann, unb weil ferner ber Staat ba* »on ihm gefd>affene 
©elb auch ju 3aplungen an ficb beftimmen tann. ©a* ift natürlich 
ganj jutreffenb, aber e* ift burchau* »ertehrt, wenn nun barau* 
gefchloffen wirb, bafj ber Staat auch bie ötonomifdhe ©eltung 
feine* ©elbe*, feine „5?auf traft", beftimme, bafj auch fte ein ©e* 
fchöpf ber 9?echt*orbnung fei. ©* bebeutet ba*, ganj abgefehen 
»on grunblegenben theoretischen 3rrtümern über ba* ‘Jöefen be* 
©elbe* unb feine Stellung im ^aufchoerfebr, eine gewaltige Aber* 
fchätjung ber »om Staat geraffenen 3ahlung*mittel unb beren 
Munition bei einfeitigen 3ap(ungen. 9Bir werben feb«n, bafj bie 
$rage, in welchem ©elbe 3ablungen geleiftet werben müffen, 
in ber 9\ege( bei einem georbneten ©elbwefen, b. h- wenn ber 
Staat ba* ©elbwefen nicht ju bem 3wect, {ich felbft tünftir 
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gr öftere ^auftraft ju »erfcft affen, miftbraucftt, gar leine 9?oHe 
fpiett ; baft bie juriftifcfte <5rage, in welchem ©elbe 3ai)lungen 
»erlangt »erben fönnen, nur bann »on VMchtigfeit ift, wenn in 
einem ungeorbneten, burcft ©ingriffe beS Staates gefförten ©elb* 
wefen »erfcftiebene < 2BährungSarten mit »erfcftiebener ©eltung 
nebeneinanber befteften. Unb auch bie einfeitigen Satzungen, als 
welche nur Schenfungen, ©trafen unb Steuerleiftungen nennend* 
wert in betracht fommen, fptelen gegenüber ben füllen, mo baS 
©elb jwifchen taufchwirtfchaftlichen ßeiftungen unb ©egenteiffungen, 
feien eS perfönluhe, feien eS fachliche, »ermittelt, nur eine »er* 
fchwinbenbe 9lolle. 

©S ift bafter auch ganj auSgeftftloffen, baft bie ©elbwirt* 
feftaft, b. b. ber ^aufeftoerfebr unter Venübung »on ©elb, mit 
ftaatlichen ‘PreiSfeftfehungen feinen Anfang genommen ftabe. So 
war auch bie fog. mittelalterliche Stabtwirtfchaft, bei ber aber auch 
längft nicht alle greife obrigfeitlich feftgefetrt waren, nur möglich 
auf ©runb eines fefton früher bureft ben freien Verlebt gebilbeten 
‘preis* unb ©infommenfbftemS. . ©iefeS fann ber Staat, bie 
9?ecbfSorbnung niemals auS fieft felbft feftaffen. ©ie beflaratoriftben 
Veftimmungen beS Staates über baS ©elb, bie Verpflichtung, 
Salbungen an iftn felbft unb im Streitfälle ©elbfcftutben jwifchen 
^aufefttontraftenten in ben gefeblicften 3aftlungSmitteln ju leiften, 
fönnen nie ein folcfteS 'preis* unb ©infommenfpftem fterbeif Obren, 
©r fann wobt jur ©inbürgerung unb Verbreitung einer allgemeinen 
9?ed)nungSeinbeit beitragen, aber er fann fte nicht begrünben. 
©aft bie StRenfcften anfangen, iftr ©infommen, b. ft. waS fie 
ju iftrer VebarfSbefriebigung »erwenben fönnen, nicht in Sadh* 
gütern, fonbern in einer „©elbfumme", in < 2Bahrheit in einer 
abftraffen 9?echnungSeinheit ju falfulieren, baS muft fleh im Kaufe 
einer langen ©ntroidlung ganj allmählich »on felbft »olljogen haben, 
©rft wenn baS gefeftaft, ift bie »efentlicbfte Munition beS ©elbeS, 
allgemeines 9?ecftnungSmittet, Äoft eneinbeit ju fein, 
erfüllt, erft bann fann man »on einer ©poche, einem 3uftanb ber 
©elbmirtfchaft reben. ©iefen 3uftanb tonnte niemals ber Staat 
»on ftch auS feftaffen, er fonnte mit Viünjenprägung unb Preis* 
regelungen immer nur an bie $atfacfte anfnüpfen, baft menigftenS 
ein grofter §eit ber ‘JBirtfchafter febon mit greifen unb mit 
einer ©elbfumme als ©infommen rechnete. Niemals aber führt 
ein Staatsbefehl auS bem 3uftanb ber 9?aturalmirtfchaft in ben 
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bet ©elbwirtfcpaft. Unb wenn im Mittelalter »iele greife ftaat* 
lic| ober obrigteitlich feftgefe|t würben, fo war ba# nur baburch 
möglich, *bafj f<h»n »orher ein freier Verlepr, j. V. burch ben 
Äanbet, beftanb unb ju greifen unb ©Abrechnungen führte, bafj 
alfo ein ©elbtauf<h»erlehr, eine „©elbwirtfchaft" »orhanben war, 
welche lebten (Enbe# au# ber 9?ömerjeif ftammte unb burch fie 
nach Mitteleuropa überliefert worben ift. 

Man barf alfo bie Vebeutung einfeitiger 3aplungen, bie 
burch ben Staat in feinem ©elbe erjwungen werben, für bie (Ent- 
widlung be# ©elbe# nicht überfchä|en. Srnmerpin, wenn man 
glaubt, biefe einfeitigen 3ahtungen in ©elb bei ber ‘Slufjählung 
feiner Munitionen nicht übergehen ju bürfen, fteht nicht# im 
VJege, ba# ©elb al# allgemeine# $aufch* unb allge* 
meine# 3al>lung#mittel ju bejeichnen. 92ur bürfen irgenb« 
welche Schlüffe auf bie ölonomifche 9Jatur be# ©elbe# nicht barau# 
gejogen werben, baf} bie 9Re<ht#orbnung im Muße be# Streite# 
über bie (Erfüllung einer ©elbforberung bie Venupung ber »om 
Staate geraffenen 3ahlung#mittel »orfch reibt. ©enn ber größere 
$eil ber Hmfä|e erfolgt gar nic^t unter Venu|ung ber »om 
Staate geraffenen realen 3ahtung#mittel, Münjen ober Rapier* 
gelb, fonbern wirb, wie wir fepen werben, nur in einer ab* 
ftralten 9?e<hnung#einhcit, bem eigentlichen ©elbe, »er* 
rechnet. 

VMr jtnb bamit ju einer Mrage getommen, bie jwar in ber 
©elbtpeorie fdjon oft erörtert, aber boch im ganjen ffarl »er* 
nachläfftgt unb in ihrer Vebeutung für ba# < 2ßefen unb bie 
Munitionen be# ©elbe# lüngft nicht genügenb ertannt ift. ©ient 
— fo rnufj man ft<h fragen, wenn man ben heutigen §auf<h» 
»erlehr beobachtet — allein ba# ©elb, b. h- bie ftaatlichen 
ober »om Staate autorifierten 3ahlung#mittel, alfo 
Münjen, ^>apiergelb, Vanlnoten, jur Vermittlung 
ber Umfä|e im ^aufch»erteljt? (E# ift boch lein 3weifel, 
baf) ein großer (Jeil ber £lmfä|e im $auf<h»erlehr ohne Ve* 
nu|ung »on „©elb" nur „au#gegli<hen", lompenftert, abgerechnet 
wirb. <E# gehören bapin offen ftchtlich weniger bie ümfä|e jwifcpen 
Äonfumwirtfcpaften unb <Erwerb#roirtf<haften, obroopl auch hier. 
Wie belannt, bie Venu|ung „bargelbfparenber 3ahlung#methoben" 
immer mehr 'fMatj greift unb ihre Verbreitung energifch geforbert 
wirb (Scpedroefen), at# »ie Imehr »or allem bie japltofen ilmfä|e 
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jwifchen ©rmerbSmirtfchaften felbft, bie bie moberne »eit »or* 
gekrittene ArbeitS* unb Berufsteilung erforberlich macht ( < 33ß«c^feX, 
©iro u. bgl.), ferner bte ebenfalls zahlreichen 'Jade, in.benen eS 
flcf> um blofje Übertragung »on ^orberungen auf ©elb non einer 
‘perfon auf bie anbere ^artbelt (ß’rebit* unb ®ffeften»efen). ABo 
bleibt in allen biefen fallen bie Bermenbung beS baren ©elbeS 
im $auf$n>ege, ber ftaatlicben 3ahlungSmittel, bie bo$ 
nach aller bisherigen ©elbt^eorie allein ©elb ftnb? 

©iefe prioaten 3ablungS* unb AbrecbnungSmetboben, bie 
bie Benufjung ber ftaatlicben 3ablungS mittel in nieten fällen 
entbehrlich machen, »erben in ber bisherigen ©elblepre noch 
burchauS ungenügenb beriicffichtigt. ©er SSKetaUiSmuS fagt ein* 
fach, fte beruhen auf Ärebit, »omit aber über ihre < 2öirtung auf 
bie ‘preiSbilbung noch nichts gefagt ift; unb barüber tonnte man 
eben mit ber bisherigen fog. 'preiStbeorie, bie ben ‘preis als eine 
©ütermenge auffafjt unb ben ‘preis jebeS ©uteS burch feine *pro* 
buftionSf offen beftimmt fein läft, nichts fagen. Aber fcpon bie 
gro|e Bebeutung, bie bie praftifche BKrtfchaftSpolitif biefen 
ilmfahmitteln beimi|t, baS grofe Sntereffe, baS ihrer Ausbreitung 
in ©eutfchtanb entgegengebracht »irb, bie mannigfachen An* 
ffrengungen, bie in biefer 9?i«htung unternommen »urben, hätten 
bie $he°retiler barauf aufmertfam machen fotlen, baf biefe <£r* 
fcheinungen auf bie Munition beS ©elbeS im l £aufcb»ertebr fehr 
beffimmenb einwirfen müffen. Äier »erfagen aber alle ©elb* 
theorien, bie nominaliftifchen »ie bie metaUiftifchen, »odlommen. 
®ie erfferen erfennen biefe ©elbfurrogate prinzipiell nicht als 
©elb an, fonbern behaupten, fte beruhten nur auf ber Slrebitierung 
metallifchen ©elbeS; unb toaS bie nominaliftifchen bar» 

über benten, baS jeigt bie neuefte unb »erbreitetfte »on Änapp, 
bie eben auch nur bie ftaatlicben ober »on ihm autorifierten 
3ahlungS mittel als ©elb anertennt. 

SDfan hot bie ermähnten ©rfcheinungen bisher immer nur 
unter bem Begriff „UmlaufSgefchroinbigfeit beS ©elbeS" 
jnfammengefajjt, ber aber bie »erfcpiebenften ©inge unb baher 
bie grölten Unf (arbeiten enthält. Sieben ben fachlichen, realen 
©elbftficfen auS SERetaü ober ‘papier, bie bie £lmfä$e »ermitteln, 
gibt eS noch eine £lmlaufSgefch»inbigteit berfelben. ©er 
begriff ift junächft natürlich »on ber Beobachtung b*rgenontmen, 
bafj ein unb baSfelbe ©elbftücf nacheinanber mehrere Ilmfähe »er* 
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mittelt, immer weiter jirfuliert, unb baf) bie Schneüigteit, mit 
ber bag gefchiebt, in £änbern mit fepr entwicfeltem §aufch»ertebr 
offenbar größer ift aig in fotzen mit geringer t»irtf$aftli$er ©nt* 
wicflung. Leiter (tat man aber auch bie Benutzung bargelb* 
fparenber 3a^lungSmetfioben in ben 'Begriff Slmlaufggefchwinbigfeit 
mit bineingejogen, wobei man offenbar oon ber ‘Slnftcht auäging, 
bafj folgern Bertebr immer eine gewiffe Stenge baren ©elbeg al$ 
©runblage biene. ®ag gilt auch jum §eil für ben ©iro* unb 
6cbecfoerlef>r, aber jtcherlich nicht für ben BJechfel unb auch nicht 
für ben $lbre<hnungg* (Clearing*) »erlebt. 

Schon barauä ertennt man, bafj bie Berüdfichtigung biefeg 
'Jaltorg Hmlaufggefchwinbigleit in ber bigberigen ©elbtbeorie 
ungenügenb ift. SSftan fpricf)t gewöhnlich baoon, bafj fiep infolge 
ber Qlnwenbung prioater 3ablungg* unb < 2lbrechnunggmittel bie 
Slmlaufggefcpwinbigfeit beg eigentlichen ©elbeg »ergröfjert hohe, 
Wäprenb fte boch in ! 2Babrbeit ftch bamit oerminbert, bag ein* 
jelne ©elbftücf bleibt länger in ben Waffen ber Banten u. bgl. 
liegen, »ermittelt weniger Hmfäge. Sftan benlt aber bahei baran, 
baf) jene 3ahtungg* unb ‘Slbrecpnunggmetboben gewiff ermaßen Sr* 
fapmittel beg ©ebrauchg »on barem ©elbe feien, bag nur burch 
jene Mittel repräfentiert werbe, ähnlich wie ber $rachtfchein bie 
trangportierte QBare repräfentiert. 3n Wahrheit lönne nur bag 
bare ©elb bie ©üter taufen, fei eg, bafj eg feibft aug ©belmetaU 
befteht, wie bei ben SDiünjen, ober boch auf ©belmetaU lautet, 
in folchem einlögbar fei, wie bie 'Bantnoten. 

©ag ift nun ganj offenbar nicht richtig. 3Benn ich mit 
einem Scpecf auf mein Bantguthaben japle, unb erft recht, wenn 
ein Kaufmann einen BJecpfel jiebt unb biefer burch zahlreiche 
Äänbe gebt, werben Slmfäpe ganj ohne bie Benupung beg ftaat* 
liehen ©elbeg unb feineg angeblich auf bem ©belmetaU beruhenben 
BJerteg erlebigt. Slnb fepon feit langem hat eg ben „metaUiftifcpen" 
©elbtheoretifern fchwereg Kopfzerbrechen gemacht, bafj eg offenbar 
^apiergelb unb Papierwährungen gegeben hot, bie in feiner *2Beife 
auf einer ©inlßfung in ©belmetaU beruhten unb bocp ihre Munition 
aig atlgemeineg §aufcp mittel gerabefogut erfüllten wie metallifche 
3ablungg mittel unb burch ®öelmetaU gebeefte Bantnoten. 

©g ift alfo jweifellog nicht richtig, bag ein allgemeineg $aufcp* 
mittet ein um feiner feibft willen, um feiner fonftigen Qualitäten 
willen gefchätjteg ®ut, ein ®ut aug einem „wertooUen Stoff" fein 
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müffe, bofj nut fotcheS mirtlicheS ©elb fei unb alle übrigen $aufch* 
unb 3ahlungSmittel nut ©elbfurrogate. Vepauptet man baS, 
fo fommt man freilich boch gleich lieber auf Schmierigleiten bem 
< 333echfel, bem ©iro* unb 5lbrechnungSoeriehr gegenüber. 5113 
©elbfurrogat lann man hö<hften$ bie papierenen 3ahlungSmittel, 
Vanlnoten unb eigentliches ^apiergelb, anfehen unb mühte baju 
auch bi« „unterfertig" ausgeprägten Scheibemünjeu rechnen. 5lber 
blofe 5lbre<hnungSmethoben mären bann meber ©elb noch ©elb* 
furrogate. 

Jöeute ftopft man alle biefe unbequemen ©Meinungen in 
ben SlüermettSbegriff UrnlaufSgefchminbigleit. ©iefer Vegriff ift 
aber noch »öllig untlar unb gerabe oom Stanbpunft ber metal* 
liftifchen 5luffaffung in unerhörter 5ßeife oernachläffigt. SSJian 
oergleiche nur, maS bie belannteften Lehrbücher barüber ju fagen 
miffen, LepiS j. 53., beffen „5lUgemeine 53ollSmirtfchaftSlehte" 
baS ©elbmefen befonberS eingehenb bepanbelt, gar nichts, 
o. ^hiüpboöith ermähnt in ber ganjen ©elblepre bie Jim* 
laufSgefchminbigfeit nur bei ber ©rfcheinung eines größeren „®elb* 
bebarfS an ben 3ahtungSterminen (§ 88): ©Hefe Verteilung 
ber 3ahlungStermine ift eS, bie bem ©ebanfen jugrunbe 
liegt, bah bie UmlaufSgefchminbigleit beS ©elbeS eine ber 
Jlrfachen ber ©röfje beS ©elbbebarfS ift"!! ©)aS ift alles, maS 
in ber ganjen ©elblehre über bie Vebeutung ber 'Satfache gefagt 
mirb, baf) biefelbe ©elbmenge in einer beftimmten 5BirtfchaftS* 
periobe fehr oft Umfähe oermittelt. 

©rft neueftenS hat man angefangen, bem 'Saltor Umlaufs* 
gefchminbigfeit bei ber Stage nach ber Äauffraft beS ©elbeS 
größere 53ebeufung beijulegen, unb hot fogar oerfucht, fie abju* 
fchähen unb feftjuftellen (3röing 'Sifher, f. barüber im folgenben 
Äapitel). 

©)ie 53eobad)fung, bah auch ein reineS ^apiergelb ohne jebe 
Verfnüpfung mit einem mertgefchähten Stoffe bie Munition als 
allgemeines $aufchmittel erfüllen tarnt, hot ju oerfchiebenen 
$h«orien über baS ©elb geführt, bie mir als „nominaliftifche" 
Theorien unten befprechen unb oon benen befonberS ÄnappS 
„Staatliche Theorie beS ©elbeS" einen gemiffen ©influh auSgeübt 
hat. 5lber fie alle hoben baS 5Befen beS ©elbeS unb feine Stel* 
lung ju ben prioaten 3ahlungS* unb SlbrechnungSmethoben nicht 
richtig erlernten tönnen, meit fte, menn fie überhaupt eine, ötono* 
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mifche <8egrünbung ihrer Qluffaffung ju tiefem »erfüllten, babej 
hoch immer noch auf bem 93oben ber bisherigen quantitatio* 
materialiftifchen ‘JöirtfchaftSlehre ffanben. 

•JBenn nun trotj ber Beobachtung einer Papierwährung, 
beren Kauf traft »on bem < 2Berte irgenbeineS ©elbftoffeS »öllig 
loSgelöft ift, ja, wie bei ber öfterreichifchm Papierwährung bet fteb» 
jiget 3ahre, über ben BJert beS 'rWetaflgelbeS hiuauSgeht, fo ffreng 
an ber metattiftifchen Qluffajfung feftgehatten wirb, bafj nur bie in 
einem wertgef<hät(ten 6toffe »erförperten ober auf fotcpe lauten* 
ben 3ahlungSmittel ©elb feien unb bei llnterfuchung ber ©elb* 
Phänomen ju betrachten {tnb, fo erhebt {ich bie ftrage, worauf benn 
biefe eirifchräntenbe ^luffaffung beS ©elbbegriffS beruht. Sie 
ift, wie alte Srrtömer ber BMrtfchaftStheorie, bie noch mit fotcher 
Säbiflfcit feftgehatten werben, auS ber hiftorifchen Entwicflung ber 
‘SHffenfchaft ju ertlären. 3unächft entfprach {ie überhaupt ber 
quanfitatw*materiatiftifchen < 21uffaffung, bie bieQBirtfchaftSlehre alS 
eine ©ütertehre anfah, BJirtfchaft unb Probuttion, SBirtfcbaft 
unb 5e<hnif »erwechfelt. ferner aber ergab fie {ich äuS ben 
praftifch*politifchen Beftrebungen, auS benen unfere BMffenfchaft 
entftanben ift, auS bem Beftreben, ben „BolfSreichtum" ju »er? 
mehren. ©aS führte ju ben betannten Erörterungen, worin ber 
BoltSreichtum beftepe, unb ju ber fogenannten „»oltSwirtfchaft* 
liehen BetrachtungSweife", welche ben ©aufepoertehr unter bem 
tarnen „BolfSwirtfchaft" als eine Einheit, lebten EnbeS felbft als 
eine Bürtfcpaft auffa|t.*) Bon biefem Stanbpunfte auS tarn man 
baju, bie gefamte ©ütermenge in ber BolfSwirtfcpaft ber gefamten 
©elbmenge gegenüberjufteUen, bie letztere tauft bie erftere — baS 
ift bie quantitati»*materialiftifche BMrtfcpaftSauffaffung auf bie 
©elblepre übertragen. Sie führt bähet h» er äuep ben tarnen 
Quantitätstheorie. 

*23ei ber ©etbmenge war nur ber 'Jaffor UmlaufSgefcpwinbig* 
teit no<h ju berücf{ichtigen. ©ann glaubte man ©ütermenge einer* 
feitS, ©elbmenge x SlmlaufSgefcpwinbigteit anbererfeitS einanber 
Wie bie Seiten einer ©leichung gegenüberftellen ju fönnen. 

©iefe ©cgenüberftellung, in ber eben bie Quantitätstheorie 
befteht, hätte Bebeutung »or allem für eine ber Kernfragen ber 
©elbtheorie, für bie 'Stage nach ben Beränberungen im „Bßer te" 

*) Siebe baju meine fdpon genannten 5luffäf>e : „Über Objett, QBefen 
unb Aufgaben ber ^irtfebaftäwiffenfebaft". 
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ober bet „Jfcauffraft" bei ©elbe#. ©emt oon altertet patte 
man bie Erfaprung gemalt, baß, wenn bie Bienge be# ©elbe# 
ftart oerntehrt mürbe, bie S?auftraft ber einzelnen ©elbeinpeit fanf. 
3n biefet allgemeinen Formulierung ift gegen bie Quantität#« 
fpeorie, abgefepen »on ber Unflarheit be# ‘Begriff# ftauffraft, bet 
man ßcp nicht bewußt mürbe, auch nicht viel einjumenben. 3pte 
9Ji<htigfeit ift gar ju oft burch bie Erfahrungen, bie man mit 
bet ‘■papiergelbwirtfcpaft gemacht h at / betätigt morben. "2lber fte 
ift bann auch nicht# meiter al# eine Behauptung, für bie eine 
mirtliche Erklärung, bie nur au# einer richtigen Ertenntni# 
vom < 3Befen be# ©elbe# ju geminnen ift, noch fehlt* 

©ie Quantität#theorie mirb aber meift noch in ber fcbärferen 
Formulierung »ertreten, baß bie S?auf traft ber ©elbeinbeit pro* 
portional ber Bermehrung ber ©elbmenge finfe, unb bie neuere 
fogenannte „Berfeinerung" ber Quantität#theorie befteht oor allem 
barin, bah man ben febr unflaren Fnftor $lmlauf#gefcpwin* 
bigteit be# ©elbe# fcpärfer ju faffen oerfucht pat. (Siepe bar* 
über im folgenben Äapitel.) 

BMe man fte aber auch gefaßt pat, immer pat bie Quantität#* 
tpeorie brei grunbtegenbe Fehler: 

1. ©er eine ift bie ganje objeffio-materialiftifcpe Betrachtung#* 
meife, bie babei jugrunbe gelegt ift, bie Meinung, baß bie BJirt* 
fcpaft#tpeorie e# mit ©üterquantitäten ju tun pabe, baß man 
©fiter* unb ©elbmenge einanber gegenüberfteden lönne. fließt 
um ©ütermengen panbelt e# ßcp in ber BMrtfcpaft unb baper 
auep int ^aufepoerfepr, fonbern um Bebarf#befriebigung. 
©ie# niept nur in bem Sinne, baß e# niept allein auf materielle 
©üter antommt, oielmepr mit ©eib auch BttUionen immaterielle 
Bebürfniffe befriebigt merben, bie man überhaupt nicht quantitatio 
erfaffen tann. Sonbern auep be#megen muß man bem ©elbe bie 
Bebürfniffe unb niept ©ütermengen gegenüberffellen, meil eine 
Ertlärung ber taufcpmirtfcpaftlicpen Borgänge — 
benn barum unb nicht um Quantität#meffungen panbelt e# ßcp 
in ber öfonomifepen tpeorie — opne 3urücfgepen auf bie inbioi* 
buellen Bebürfniffe überpaupt niept möglich ift* ©ie ßnb bie £lr* 
faepe alter toirtfcpaftlicpen Borgänge, unb auf fte ßnb ße jurfief* 
jufüpren. ©aran muß man auep in ber ©elblepre feftpalten, 
unb baran ßnb alte bi#perigen §peorien, auep bie fogenannten 
fubjettioen, gefepeitert. E# ift ein ungepeurer 3rrtum, ju glauben, 
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baß, wenn man ©elbmenge unb ©ütermenge einanber gegenüber* 
ffeUt, man irgenbwelche ©rlenntniffe über ben taufchwirtfchaftlichen 
V?echani$mu$ gewinnen fönnte. 2. ©er jroeife Sezier iff ber 
überlieferte *3Eöer tb egrif f , ber ©ebanfe, baß eS möglich fei, für 
ben ©fiterwert einen objettwen “2lu^brucf ju ftnben, mag man nun 
ben VBert burcp bie ^robuftionöfoften ober burcp 9?upen unb 
Seltenheit beftimmt fein taffen, ©iefer ©ebanle beruht immer 
auf einer Verwechf fang mit bem greife, auf ber burcpauä irr* 
tümlichen Einnahme, baß ber ^reiS eines ©uteS ein objeftioer 
SluSbrud eine« fo ober fo feftgeftellten 'JBerteS fei. Unb bamit 
hängt ber britte fehler eng jufammen, 3. bie Einnahme, baß 
©üter unb ©elbmengen, bie getaufcht »erben, Öiquioalente 
feien, ©iefe 'Sluffaffung ift jwar auch fchon von ber mobernen 
fubjeftwen VSertlehre beftritten worben, bie barauf h>intt>eift, baß 
man bei jebem $auf$ einen Vorteil ju errieten oerfucht, ba$ 
eingetaufchte ©ut regelmäßig p^per fcpäpt als ba$ ^tngegcbcrte ; 
aber auf bie ©elblepre ift biefe (SrfenntniS noch fo 0ut wie gar nicht 
angetoenbet worben. £>ier ^errfcE>t bie ebengenannte Quantität^* 
theorie, bie ©üter unb ©elbmenge, letztere noch muttiptijiert mit 
ihrer SlmlaufSgefchwinbigleit, einanber at$ gleiche ©rößen, als 
Äätften einer Steigung gegenüberftellt. ©egen bie Quantität^* 
tßeorie jtnb jwar fchon oft ©inwenbungen erhoben worben, aber 
hoch in ber Äauptfacpe nur gegen ju fcparfe 'Formulierungen, 
baß bie greife proportional ber Vermehrung ber ©elbmenge 
fteigen u. bgt. ©egen eine fo allgemeine Formulierung, baß, 
wenn bie ©elbmenge ftarf »ermehrf wirb, »iele greife fteigen, ift 
natürlich überhaupt nichts einjuwenben. 'Qlber eS iß bamit auch 
nicht baS geringfte erflärt, unb — waS man oft in ber öfo* 
nomifchen Speotie oertannt pat — ©rfcpeinungen be$ $aufcp* 
»erleprS ju ertlären, ihre ürfacpen, hier atfo bie llrfacpen non 
^reiSoeränberungen, feftjufteUen, b a$ iff bie Aufgabe. Ob man 
bann irgenbwie eine ©efepmäßigfeit jwifcpen Slrfacpe unb < 2Bir* 
fang formulieren tann, bas! fommt erff ganj in jweiter £inie. 

SRacpbem wir baS oorauSgefcpicft hoben, wirb ber ßefer leine 
befonbere Vfape haben, un$ ju folgen, wenn wir im nächften ^a* 
pitel bie neuefte „Verfeinerung", welche bie QuantifätStpeorie er- 
fahren h«t/ Iritifteren.*) ©a$ »olle VerffänbniS unferer Äritil 

*) 3«» »efentlictyen ftfjon oeröffenttic^t in einem Sluffcrti im „ 'S a n t ■ 
arcpio" oom 1. 3uni 1916. 
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wirb freilich etrft erjielt »erben fönnen, wenn wir unfere pofitwe 
©elbtbeorie entwicfelt buben, welche mit tprer ganj anberen 5luf* 
faffung beS (Selbem am beutlicbften jeigt, wie gewaltig bie bis* 
j>erige S&eorie beS (Selbes in ber 3rre ging. 

(SS banbelt ftch um baS Diel beachtete 93u<b beS angefebenen 
amerifanif^en 'Eftationalöfonomen Sroing ‘Jifber, „®ie Äauf* 
fraft beS ©elbeS", 1911, beutßbe Ausgabe 1916 erschienen 
20« jeigen an ber 23efpte<hung biefeS SucbeS, »aS beute in bet 
(Selbtebre noch möglich ift. ®enn wenn auch manche an bem 
‘Suche ftifberS manches auSjufe|en butten, fo ift bocb eine burcb* 
greifenbe ^ritif ber ganzen ©runbanfchauungen beS SucbeS nie 
gegeben worben, weil fie eben mit ber bisherigen allgemeinen 
SHrtfcbaftStbeorie nicht möglich war, unb fein Serfaffer betont 
in ber Sorrebe, baß ftch bie erfte ameritanifche Auflage (1911) 
„in Slmerita unb in (Europa gleich großer 3uffimmung erfreut" 
habe, unb beruft (ich auf äußerft gönftige Sefprecßungen. 
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SrttteS Kapitel 

£)ie £tuantifäf$rt)eorie 



3 n bet bisherigen ViirtfchaftStheorie, in beten Vtttfelpuntt bie 
'Jrage nach bem Viert bet ©fiter unb feinen VeffimmungS* 
grfinben befteht, hat man auch nach bem Viert beS ©elbeS ge* 
fragt. £>ier fiepen ftd) jwei Dichtungen gegenüber: beruht bet 
Viert, bie Äauffraft beS ©elbeS auf feinem Stoff ober auf bem 
Vierte ber ©üfer, bie man bamit taufen tann? ‘Jifper oertritt 
bie leptere Vnftcpt, bie jwar auch fc^ort oon Vbam Smith ge* 
äufjert, aber eigentlich erff 3npalt ber mobernen fogenannfen fub* 
jettioen Viertlepre iff. ©och auf ©runb ber allgemein h«*f<h«n* 
ben materialiftifcb-quantitatioenViirtfcbaftSauffaffung tonnte »eher 
oon ben Älafftfern noch oon ben Vertretern ber neuen fogenannfen 
fubjettioen VJertlepre gejeigt »erben, »ie nun ber Viert beS 
©elbeS ftch auS bem Viert ber ©fiter ableitet, bie man bamit 
taufen tann. 

5:rohbem ftifher bie fubjettioe Viertlehre oertritt, ift er boch 
in ber ©elbtheorie Vietallift. ©ie metalliftifche ©elblehre be* 
jjauptet auf ©runb ber herrfcpenben materialiftifchen ViirtfchaftS* 
auffaffung, bah „nur ©fiter gegen ©fiter getaufcht werben fönnten" 
unb bafj baS ©elb, um Viertmahffab ju fein, einen eigenen Stoff- 
wert nötig habe, ©emgegenfiber behauptet bie nominaliftifche 
$h eor i e / bah baS ©elb einen eigenen, oon feinem Stoffe ganj 
unabhängigen Viert haben tönne, fo bah, wie ilnapp eS auS* 
brficft („Staatliche Theorie beS ©elbeS", S. 13), „bie nominale 
Vierfeinheit ooUftänbig auSreiche för Urteile über ben Ipfrifchen 
(b. b. in beftimmten ^aufchmitteln auSgebrfictten) < 2Bert ber ©fiter"; 
ba| „Vierturfeile über ein ©ut abgegeben »erben tönnen unter 
Venupung ber nominalen, nur hiftorifch befinierten Vierteinheit". 
Vioper bie Äauffraff einer folchen nominalen Vierteinheit tommf, 
barfiber ftnb ftch auch bie Vertreter ber nominaliftifcpen ©elblehre 
nicht einig. Änapp hat bie ötonomifche Veantwortung ber ^rage 
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umgangen, intern er feine "Sluffaffung nur aug ber Beobachtung 
tatfächlichet Papierwährungen ableitet. 3m übrigen fteht er im 
(Selbe allein bag „©efdjöpf ber 9?echtgorbnung" unb in bem 
ftaatlic^en 9?ennwertbefehl, bem 3wang, bag ©elb ju 3ahlungen 
ju verwenben, bie Quelle feiner ^auftraft. 

ftifher gehört nun, wie gefagt, ju benen, welche im ©inllang 
mit ber mobernen, vermeintlich fubjeftiven SBertlehre ben „ < 2Bert" 
beg ©elbeg beftimmen will burch ben „Söert" ber ©üter, bie 
man bafür taufen fann. Qlber ^ifh er ift ein eytremer Vertreter 
ber quantitativ • materialiftifchen BMrtfchaftglehre überhaupt unb 
ber quantitativen ©elbtheorie im befonberen. Glicht ber „BJert" 
ber ©üter beftimmt ben „BJert" beg ©elbeg — ich fe$e „ < 2Bert" 
immer in ‘Slnführunggjeichen, benn biefer BJertbegriff ber heutigen 
Theorien ift, wie man ihn auch auffafjt, immer eine *5ittion — , 
fonbern bag Quantum anberer ©üter beftimmt bie Äauffraft 
beg ©elbeg. So h«fjt eg S. 1 1 : „Hauptaufgabe biefeg Bucheg 
ift bie ©rflärung ber llrfachen, burch bie bie ^auffraft beg ©elbeg 
beftimmt wirb. ®ie Äauffraft beg ©elbeg wirb burch bie Quanti- 
täten ber ©üter beftimmt, bie eine gegebene ©elbmenge ju taufen 
vermag." Hier liegen gleich bie verriebenen ©runbfehler, bie 
in ber 2lnf<hauung ^ifherg unb faft aller bigherigen 9?ational- 
öfonomen enthalten ftnb. ‘Slllcrbingg ift an anberer Stelle — 
ftehe bie folgenben 3if ate — nicht vom Quantum, fonbern vom 
BJert ber ©üter bie 9Rebe. <5ür ein berartigeg ©utcheinanber, 
bie gröfjte £lnflarheit fchon in ben er fiten Boraugfe|ungen , hä* 
ftifher nur bie eine (Sntfchulbigung, bafj fte eben bigher faft 
allgemein üblich war. Unb in ber §at tann man mit jenem 
„BJert" ber ©üter ebenfowenig ju einer ©rfenntnig gelangen 
wie mit ber Beenge ©üter, benn mit beiben glaubt bie bigherige 
§h* ot i e meßbare ©röfjen ju h®öen, unb bag ift unmöglich. 

B5ie 'Jifher nun bie übliche ©egenüberfteöung von ©elb* unb 
©ütermengen vornimmt, bag foil in möglichfferÄfirje gejeigt werben. 

®ie ©runblage aller ‘Slugführungen ^ifherg ift bie auf ber 
ftrengen Quantifätgtheorie beruhenbe fogenannte „Berteh rg* 
g l e i ch u n g", bie lautet : ©ütermengen x Preife = ©elbmenge x 
Hmlaufggefchwinbigteit. ‘SDftt biefer Bertehrggleichung fteht unb 
fällt bag ganje Buch. 

©iefe Bertehrggleichung ift ja nun teinegwegg eine ©rftnbung 
•Jifherg, fonbern fte liegt ber gefamten ©elbtheorie jugrunbe, 
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bie, wenn fte auch oft bie Quantifätgtheorie tritifierte, boch nie 
ettoag anbereg an ihre Stelle gefegt f)at. iftfher f»at fie nur 
mathematifch »etter »erarbeitet, woburch it>re Rebler mehr heroor* 
treten, unb bot ferner ihre einzelnen ftattoren, befonberg ben 
5 attor Umlaufggefchwinbigfeit, genauer analpjtert. *3Ba« er aber 
ni(bt unterfucbt, unb jtoar einfach begwegen, »eil eg frühere auch 
nicht getan hatte»/ ift bie SD? ö glich teit einer folgen ©leichung. 
„9Wan erhält bie 93ertehrggleicbung" — fytifyt eg 6. 13 — „ein* 
fach burch Summierung ber < 33erfehrgglei<hungen aller inbiöibuellen 
^rangatrtonen. Nehmen »ir 3 . 93. an, bafj eine °P)etfon 10 *pfunb 
3ucfer ju 30 *pf. pro 'Pfunb fauft. ®ieg ift eine < 2luötaufch* 
trangaftion, in ber 1 'pfunb 3ucfer alg gleichwertig (!) mit 30 ‘pf. 
betrachtet wirb, unb biefe ^atfache wirb fotgenbermafjen aug* 
gebrüdt: 300 *pf. = 10 Pfunb 3u<ter multiplijiert mit 30 Pf. 
per Pfunb. 3eber anbere ^auf unb 93erfauf tann in berfelben 
9Beife auggebrticft werben, unb wenn »ir biefe poften jufammen 
abbieten, erhalten »ir bie 93ertehrggleichung für eine gewiffe 
Periobe in einem beftimmten ©emeinwefen." „§)ie 93erfehrg* 
gleichung ift einfach bie Summe ber ©leichungen, bie alle inbioi* 
bueUen Slugtaujche eineg Safweg augbrücten. 3 n jebem ^auf 
unb Verlauf finb ©elb unb auggetaufchte ©üter ipso facto gleich* 
wertig (!); bag für 3 uder bejahlte ©elb 3 . 93. hat benf eiben * 2 Bert 
wie ber getaufte 3u<fer (!). Unb in ber großen ©efamtfumme 
aller 9lugtauf<he eineg 3 ahreg ift ber ©efamtgelbbetrag gleich* 
wertig (!) mit bem ©efamtwert ber getauften ©üter." 

©ag ift nun ein gans funbamentaler 3 rrtum, ber auch tn 
ber ölonomifchen Theorie fchon öff erg fritifiert würbe, unb eg 
fann 'Jifher ber 93or»urf nicht erfpart werben, baff bie ßeicht* 
herjigteit, mit ber er über bie ©runbfragen (nntteggegangen ift, 
troh aller ©elehrfamteit unb ©ebantenarbeit, bie bag ‘Buch aug* 
3 eichnen, h^r hoch ftart ben dharatter ber Unwiffenfchaftlichteit 
trägt. Sltlerbingg hat er bie ©ntfhulbigung, bafj bie 3 rrtümer, 
bie feiner 93erlehrggleicbung 3 ugrunbe liegen, noch 0l >n ben meiften 
Sftationalötonomen geteilt werben, unb bafj fte, wenn fie auch 
fchon oft tritifiert worben finb, noch tau» burch beffere pofttioe 
$h e «>rien etfeht finb. 9lber bag alleg tann ben 93orwurf nicht 
aug bem 9Bege räumen, bafj bag ganje 93ucb auf höchft an- 
gefochtenen ‘prämiffen aufgebaut ift unb bafj ihre 9?ichtigfeit nicht 
im geringften geprüft würbe. 
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3unächff Me inbimbuetle SerfebrSgletchung. Wenn ich mir 
1 'pfunb 3u<fer für 30 ^Pf. laufe, bebeutet baS niemals, baf ich 
beibe für gleichwertig palte. Warum würbe ich fte bettn laufen 
unb_ nicht lieber bie 30 ^Pf. behalten. 'Sftif anberen Worten: 
®er *5>reiS ift lein ‘2luSbrutf eines fubjeltioen Wertes, eine ber 
fimpelften Wahrheiten, ohne bie eS überhaupt leine richtige Gr= 
lemtfniS ber §aufd)»orgänge gibt. Sonff müfjfe ich i«, wenn ich 
gleichseitig für eine 9?eife nach Berlin, für ein 'Such unb für 
ein 'Paar Stiefel je 20 90i. gebe, alle brei für gleichwertig hatten. 
®aS ift aber nicht im gering ften ber ftall. 9lur bie hoffen, 
bie ich aufwenbe, ftnb gleich. $lber Me auSgetaufcpten ©üter 
barf man niemals ihrem Werte nach gteiepfepen, benn eS gibt 
leinen abfoluten Wert. ’Jifper fällt, wie fo »tele, namentlich Me 
Sojialiften, in bie alte £epre »om ‘diquioalententaufcp jurücf, 
mit ber man aber niemals baS 3uftanbelommen eines ^aufcpeS 
überhaupt erllären .tann, weshalb j. S. W Smith, ber auch 
noch *>icfe Sorftelluug hatte, einen befonberen §rieb ber SJenfcpen 
annahm, ©üter gegeneinanber auSsutaufcpen. ©üter unb bafür 
aufgewenbete Soften, inSbefonbere SlrbeitSmüpe, Opfer anberer 
©üter ober ©elb ftnb aber nie „gleichwertig", ©iefe ‘Sluffaffung 
ift fo oft tritifiert worben, inSbefonbere »on ber ganjen fogenannfen 
fubjeltioen Werftehre, bie aUerbingS nicht bie Äonfeguenjen barauS 
Sieht, baf eS laum »erftänblicp ift, wie Sifper fte „als eine ftepere 
unb naheliegenbe SorauSfepung" (S. 23) beseiepnen unb näheres 
©ingehen auf fte unterlaffen lann. freilich würbe er bann fein 
ganseS Such nicht haben fc^reibett tßnnen. 

©aSfelbe gilt natürlich für bie allgemeine SerlehrS-- 
gleichung, bie ja einfach burch Summierung »on SerfehrS* 
gleichungen aller inbioibuellen SranSaltionen erhalten wirb, ©elb 
unb auSgetaufchte ©üter ftnb nicht ipso facto (!) gleichwertig; 
jebermann weif, baf weber biefetbe ©elbmenge noch biefelbe 
3ucfermenge für jeben ben gleiten Wert hat, unb baher ift eS 
eine burchauS falfche SorauSfepung, baf „in ben ©efamtfummen 
aller ‘SluStaufepe eines SapreS ber ©efamtgelbbetrag gleichwertig 
fei mit bem ©efamtwert ber getauften ©üter". SOian lann wohl 
bie $atfa<he, baf ein 'paar Stiefel für 20 SD 1 ?, angeboten wirb 
ober baf jemanb ein 'paar Stiefel für 20 getauft hat, am 
fepreiben: ein 'Paar Stiefel = 20 SDl., aber für ben Käufer 
bebeutet baS Äoften unb für ben Sertäufer (Srutto») 9fotpen, 
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unb man barf eS niemals als eine wirtliche ©leicfyung auffaffen, 
nicht einmal in bet einzelnen BMrtfchaft, gefcbroetge benn burch 
Qlbbierung aller ©fiter unb aller greife im ganjen Saufcfwertehr. 

©ie mathematißhen Sftationalötonomen, ju benen auch 'Jifher 
gehört, ßürjen ßch aber, fobalb ihnen efmaS vor klugen tommt, 
baS wie eine mathematißhe Formel auSßeßt, barauf mie auf eine 
große ©rrungenßhaft! 3 m Äanbumbreßen ftnb noch einige anbere 
©rößen fo mathematißh auSgebrücft unb bann iß alle Beob- 
achtung non wirtßhaftlichen §atfacßen oergeffen, bann jonglieren 
ße mit ißren P, V, M ufw. nach ben 9?egeln bet ‘äRathematif, 
btinb bafür, baß ße ß<h immer weiter oon ben wirtlichen Wirt* 
fchaftlicßen Borgängen entfernen. 60 auch $ifh«** ©r tönnte 
h&chßenS fagen, baß bie Summe aller ©fiter multiplijtcrf mit 
ihren greifen pro ©inheif gleich ber Summe aller greife fei. 
$lber im SRu wirb auS biefer „©etbfeite" ber BertehrSgleichung 
ftatt Summe aller greife gefegt: ©elbmenge x HmlaufSgeßhwin- 
bigfeit. ©aS iß nun natürlich leineSwegS baSfelbe, benn bie ur* 
fprfingliche ©teichung fotl ja nach 9 ifh** ©leichwertigfeit 
enthalten. 3 e$t ißt aber jur 'Jreube ber < 2 Rathematifer ber ftattor: 
Summe ber greife burch: Bienge x £lmlaufSgefchwinbigteit er= 
fe$t unb bamit bie unbequeme Beziehung ju bem freilich tünßtich 
tonßruierten BJertbegriff auSgefchaltet. 3n BJahrßeit macht baS 
freilich nicht oiet auS. ©enn fchon ber ©ebanfe ber „BerfeßtS* 
gleichung" als folcher iß ein funbamentaler 3 rrtum, unb alle bie 
Operationen, bie 'Jifher bann mit ihren »erßhiebenen ftattoren 
»omimmt, tönnen baS fchon gänjlich 'Jalfche faum noch falßher 
machen. Unb toaS märe benn bamit gewonnen, wenn man wirt- 
lich «He ©fiter unb alle greife abbieren tönnte? 

%t<h bie UmlaufSgefchwinbigteit iß — baS h<*&«n frühere 
^ationalöfonomen fchon richtig ertannt — nicht feßjußellen, unb 
felbß baS, waS als ©elbmenge ju betrachten iß, iß burchauS un- 
sicher. BHe $ifßer nun mit allen biefen ©rößen umfpringt, 
um ße für feine 3wecfe feßßetlbar ju machen, baS tann nur 
Wieberum ben ßhärfßen BJiberfpruch h etau äforbern. ©inem an 
©Sattheit gewöhn*«« 9^aturwiffenfchaftler — unb bie mathematißhe 
©arßetlungSWeife legt unwiUffirtich einen folgen Bergleich nahe — 
müßten babei bie Joaare ju Berge fteßen. ©r oertennt bamit 
ganj bie Aufgabe unb SUiöglichfeiten ber öfonomifcßen ( 2 Biffen- 
fchaft. ©S hanbelt ßch nicht barum, bie Urfache ber ^reiSoer- 
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änberungen ju errechnen, fonbern fie j« er t Uten. Äaufal- 
analpfe be« mirtfcpaftlicpen BftecpaniSmu« , ba« ift bie Aufgabe 
bet ßfonomifepen $peorie, nicht aber matpematifepe Operationen 
mit miatürlicp tonftruierten 3aptengröfjen au^jufüpren. 

©enn bie < 2Bi£Cfür, mit ber ftifper bie gattoren feiner 93er-- 
leprägleiepung auf zahlenmäßige 91u$brücfe bringt, fpottet jeber 
Betreibung. 3unäcpft unb erft etwa in ber Biifte be$ Buche« 
(6. 183) erfährt man ganz nebenbei, baß längft nicht aQe ©üter 
in bie Berfepr«gleicpung aufgenommen mürben, fonbern nur 
Böaten mit ©ngro«preifen, alfo nicht aQe bie zäpUofen perfön* 
ließen unb fachlichen Ceiffungen, für bie — man benfe an §ran«* 
portleiffungen, Eeiftungen liberaler Berufe, ©ienftboten, ^off, 
Telephon, Telegraph, Beleuchtung ufm. — Millionen jährlich 
au«gegeben merben. ferner bleiben aQe Brbeitdlöpne außer Be- 
tragt Buch Ilmfähe in ©runbbefth, Mieten unb ^aepten, ©etail* 
preife unb . BBertpapiere merben au«gefcploffen, unb 'Jifper be* 
hanbelt nur bie Sngro«preife, bie nach feiner eigenen Eingabe 
oielteicpt nur ein fünftel aQer ^ranöattionen bilben (6. 182). 
(3n BBirflicpleit freier noch erheblich meniger.) Bber biefe feien 
befonber« tppifcp, unb er ffeüf eingepenbe llnterfucpungen batüber 
an, mie für fie nun jmecfmä&igffe Snbejnummern aufgefteQt 
merben tßnnen. ©r »ergibt ganz, baß e« fidh bei feiner Berfepr«* 
glehpung ja niept um $ppen, fonbern um bie ©efamtmenge ber 
Ilmfähe panbelt, bie er ber ©elbmenge gegenüberfteQen miü. 3a, 
menn man ben gefamten ©ütermengen ipre greife at« Bquioalent 
gegenüberfteQen fönnte, bann Ißnnte man auch einzelne perau«* 
gegriffene ©üter ipren greifen gegenüberfteQen. Bber ma« tßnnte 
man bamit für bie ^auffraft be« ©etbe« bemeifen? ©ie Ber* 
feprSgleicpung, bie miüfürlicp au«gemäptte Snbejnummern »on 
greifen mit bem „&anbel«oolumen" , pier natürlich auch mieber 
nur Sachgüter in Betracht gezogen, multipliziert unb bem bie 
©elbmenge einfcpließlicp ©epoftten unb Hmlauf«gef eproinbigteit 
gegenüberfteQt, ift eine Slngepeuerticpfeit. 

©aju tommt noch, b<*ß ^if per ba« „Äanbel«oolumen" — ein 
fürcpterlicpe« Böort für ben, ber erfennt, baß ba« BBirtfcpaft«* 
leben niept ©üterquantitäten jum 3iel pat — manchmal at« 
©ütennenge, manchmal al« 3apl ber Ilmfähe auffaßt, ma« 
offenbar Ieine«meg« ba«felbe ift. 3n feiner Smpt na«p feften. 
Zahlenmäßigen ©rßßen fepeut ftep auep Snfper niept, ba« Joanbel«* 
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oolumen al« eine fcftc ©röbe anjufepen. ©)a« gilt betanntlicp 
nicpt einmal für vertaufte 933aren, gefcpweige benn für bie japl* 
lofen ^äUe von perfönlicpen Stiftungen, Mieten u. bgl., bie 
bie Hmfäpe beeinfluffen. Snfolgebeffen fcpeibet j. 93. ber wichtige 
©influfc wecpfelnber ©rnten auf bie greife für ihn voUftänbig 
au«. ©)a« &anbet«votumen wirb nach ijifhet „oeränbert nur 
burch außerhalb ber Vertepr«gteichung liegenben Xlrfacpen". 3n-- 
folgebeffen lümmert er fich bei ben mathematifchen Operationen 
mit feiner 93erfepr«gleicbung nicht barum. 

<5)en Äernpunft aller Srrftimer ber Ouantitäf«tpeorie berührt 
bann bie 'Meinung ‘sjtfper«, bah 3unabme ber ©elbmenge ober 
ihrer Slmlauf«gefcpwinbigteit nur auf bie greife, nicht aber auf 
ba« „SanbelöBolumen" wirten fönne. ©r glaubt alfo, bah i* *33* 
bie llmlauf«gefcpwinbigteit be« ©elbe« gefteigert werben fann, 
ohne bah f«h bie Slmfäpe vermehren! ©iefe ganje 9Iuffaffung 
ift bie •Jolge ber unten näher ju befprecpenben ^atfacpe, bah wan 
fi<h niemal« tlargemacht pat, woburcp benn eine ©elbvermeprung 
bie greife fteigert. S0?an hot nicht beachtet, bah burch Stei- 
gerung ber ©infommen gefcpiept, bie neue Äauffraft bebeutet 
unb alfo auch bie Ilmfähe vermehrt. ®a« nicht ertannt ju hoben, 
bafür pot ‘Jifper wiebet nur bie eine ©ntfcpulbigung, bah ba« 
feinen Vorgängern auch rttc^t Har geworben war. ©aper ift bie 
93orau«fepung ganj wiHtürticp, um nicht ju fagen finnlo«, bie er 
(6. 119) bei feinen Scpluhfotgerungen macht: „©« betätigt fiep, 
bah bie greife gleicpmähig mit ber ©elbquantität junepmen, fo- 
fem ba« i>anbel«volumen unb bie Umlauf«gefchwinbigteit unver* 
änbert bleiben." ®a« &anbel«volumen bleibt eben nicht unvet* 
änbert, wenn bie ©elbmenge vermehrt wirb, weil bie« vergröberte« 
©intommen bebeutet. 

©>a« „Äanbel« Volumen", multiplijiert mit bem greife ber 
©fiter, bilbet bie 9Barenfeite ber < 33erfepr«gleichung, ber bann bie 
©elbmenge x ilmlauf«gefcpwinbigfeit gegenübergeftellt wirb. 
Äätte bie ganje 93ertepr«gleicbung überhaupt nur einen Schein 
von Verecptigung, fo mühte man natürlich alle ©fiter mit ihren 
greifen multiplizieren. 9lber wie gifper einzelne ©üterarten 
wilttürlich perau«greift, fo auch einzelne greife, unb er pat niept 
einmal Sorge getragen, bah nun bie au«gewäplten ©ütermengen 
mit ipren greifen multiplijiert werben. <5)ocp ift auep bie« an* 
gefiept« ber ©runbfepter ganj nebenfäcplich. 
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$113 Summe alter greife ffetlt ftifper nacp fepr eingepenben 
Erörterungen über bie jwectmäßigffe SluSwapl ber greife 3nbep- 
nummern auf, unb fo fommt er aucp pier glücflicp ju einer 3apl, 
einer feffen ©röße, bie er ba3 'PreiSnioeau nennt. $ln biefen 
Vegtiff fnüpfen fiep nun wieberum bie allergrößten 3rrtümer. <5ifper 
meint(S.140): „®a3 'PreiSnioeau ift unter normalen Verpältniffen 
ba3 einjige abfolut pafftoe Element in ber VerfeprSgleicpung." 
$lUe Einffüffe, bie nur auf einjelne greife einwirfen, müßten ba3 
allgemeine $>reiSni»eau unoeränbert laffen. S. 145/6 peißt e3: 
„£>er rüctwirfenbe Einfluß be3 c Preife3 einer SBare auf bie greife 
anberer $öaren barf niemals au3 bem $luge gelaffen werben. 
Vtoncpe Verwirrung fönnte »ertnieben werben, wenn jeber Ver* 
fucp, bireft »on inbioibuellen greifen ju folgern, aufgegeben 
würbe. 'Jortfcpritte in ber ‘probuttionStecßnil Wirten auf bie 
jeweilige Preislage nur infofem ein, als fie ben Umfang ber 
erlebigten ©efcpäfte beeinffuffen." „©ewertoereine unb Krufts 
tönnen burcp Manipulationen ber greife fpejietler $öaren baS 
allgemeine 'PreiSnioeau nicpt anberS beeinffuffen als burcp $inbe* 
rungen beS UmfapeS. $Benn bie greife einer QQßare opne eine 
Verminberung ipreS UmfaßeS abnepmen ober junepmen, fo wirb 
bie SBirfung auf baS 'PreiSnioeau burcp auSgleicpenbe Veränbe* 
rungen in anberen greifen aufgepoben." „3Benn bie Slrbeit* 
nepmeroerbänbe bie Eöpne ju erpöpen fucpen unb bie §ruffS bie 
$Barenpreife erpöpen, fo fann allgemein bie Preislage aller 
2Baren fteigen ober fallen; fteigen tann fie aber nur burcp eine 
allgemeine $lbnapme ber »erfauften Quantitäten ber $Baren, ber 
$lrbeit ufw., ober burcp eine 3unapme »on Umlaufsmitteln ober 
burcp eine 3unapme ber UmlaufSgefcpwinbigfeit." „$öir paben 
gefepen, baß baS 'PreiSnioeau nicpt burcp inbioibueHe greife be* 
ffimmt wirb, fonbem baß im ©egenteil jeber inbioibuelle ^reiS 
ein 'PreiSnioeau oorauSfeßt." 

§roßbem eS ricptig ift, baß ein einjelner 'Preis nicpt »on 
„Angebot unb 9tacpfrage", fonbem »on allen anberen greifen 
abpängf, ift bocp ber ©ebanfe eines „allgemeinen 'PreiSnioeauS", 
baS nacp ber Metpobe ber Snbeyjaplen gewonnen wirb, fetbft 
wenn biefe nocp fo forgfältig „gewogen" werben, für bie Unter* 
fucpung »on Veränberungen ber Äauffraft beS ©elbeS unb iprer 
Urfadpen unter allen Umftänben »on ber Äanb ju weifen. $ßenn 
nicpt eine »oUtommene Slfßgnatenwirtfcpaft »orliegt unb in folgern 
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„Selbe" auSgebrücft alte greife ffeigen, gibt eS ein „allgemeine^ 
PreiSnioeau" felbft in bem Sinn nicpt, bafj alle Steife, wenn 
auch in oerfchiebener Stärte, fiep in berfelben 9?i<htung bewegen. 
Selbft im gegenwärtigen Kriege, wo bocp in ben meiften £änbem 
eine oiel ftärfere ©elboermehrung ftattgefunben pot, als fte oor- 
ber burch bie ©olbprobuftion ju oerjeicpnen war, ift eine aflge- 
meine Preissteigerung nicpt oorpanben. 

‘JßaS ftifper oorfcpwebt, ift ber nötige ©ebanfe, bah alle 
greife im 3ufammenbang fiepen, bah man alfo nicht, wie bie 
bisherige Theorie, immer einen einjelnen Preis aus Angebot 
unb Nachfrage nach biefer beftimmten ©iiterart erflären fann. 
2lber 'Sifper hot bisher feine anbere PreiStpeorie aufgefteUt, bie 
baS oermeibet, unb eS ift einer feiner ©runbfehler, ju glauben, 
bah man überhaupt bie ^auffraft beS ©elbeS ohne eine wirt- 
liche 'preiStheorie unterfucpen ftfnne. ftifper ift auch hier ganj 
in feiner 93erfehrSglei«hung befangen. ©S wirft fomifch, wenn 
er barüber triumphiert, bah benen, bie behaupten, bah bie greife 
burch Angebot unb Nachfrage beftimmt wären, „immer getabe 
eine ©leichung fehlt (!); bie 'BerfeprSgleichung ift in jebem 'Jafl 
erforberlich, um bie ©letcpungen oon Angebot unb Nachfrage ju 
ergänjen" ! Sie einzige ‘Sftöglicpfeit, wie bie PreiSbilbung erflärt 
werben fann, ohne bah Angebot unb Nachfrage als gegeben an- 
genommen werben, höbe ich in meiner Preistheorie in bem oben 
genannten ‘Sluffap gejeigt. Sie fept ben ©rtragSbegriff, ein 
Minimum oon ©rtrag, baS ich tauf<hwirtf<haftlicpen ©renjertrag 
nenne, oorauS, alfo eine < 23orffeHung, bie ben ‘Slnfcpauungen 
ftifhrrS mit feinem ‘diquioalenjgebanfen unb feinen ©leicpungen 
biametral entgegengefept ift. 

©er ©ebanfe, baS aus 3nbeynummem gewonnene burch* 
fchnittliche PreiSnioeau unb bie 93eränberungen biefeS Preis- 
nioeauS bei ber ©rftärung benupen ju fiJnnen, wie Preissteige- 
rungen juffanbe fornmen, muh unter allen Hmffänben abgelehnt 
werben. ®ie $p«orie fann nie ein burcbfchnittlicpeS PreiSnioeau, 
fonbern muh immer baS Steigen einjelner preife ober ©ruppen 
oon preifen erftären. Sie fiepen bann in einer richtigen Preis- 
tpeorie bocp mit aßen anberen preifen in 3ufammenhang. ©enn 
unter aßen *5aftoren, bie überhaupt im QBirtfcpaftSteben PreiS- 
änberungen perbeifüpren fönnen, gibt eS feinen, auch, mie wir 
noch fepen werben, bie ©elboermeprung nicht, ber auf aße Preife, 
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gefcpweige benn auf alle greife gleicpmäfjig einwirft. Selbftbei 
ber ftarfen ©elboernteprung wäprenb be# Kriege# ftnb nirgenbwo 
alle greife geftiegen, unb »an einer 93erpältni#mäfjigfeit jwifepen 
einer behaupteten „allgemeinen ^retöffeigerung", bem „allgemeinen 
'Prettnioeau" unb bem „Sanbe(#üotumen u fann feine 9?ebe fein, 
©er Umfap monier ©üter ift geftiegen, ber anberer gefunfen. ©ie 
greife oieler ©iiter ftnb geftiegen, bie Dieter anberer gefunfen. 
'Sejüglicp lepterer nenne ich nur einen fo wichtigen <prei# wie 
< 2öopnung#mieten, auch ©runbftücfe, Säufer, ©ienftbotenliSpne, Diele 
©ffeften u. bgl., unb e# würben noep Diele gefunfen fein, wenn ft<p 
fotepe ©üter im freien 93erfepr befänben. “Über ob ba# „Joanbet#* 
Dotumen" unb ba# „ c Prei#niüeau" im ganjen geftiegen ober ge* 
funfen ift, wa# will ba# befagen? ©iefe begriffe ftnb abfolute 
‘Jöitlfür, 'ppantaftefonftruftionen ohne reale Unterlage, wiUfür* 
liehe Slbbitionen Don ©röfen, bie ftep eben nicht abbieren unb 
auf einen japtenmäfigen ‘Sluöbrucf bringen taffen. 

©aber ift ba# Operieren mit 3nbefnummern für bie Seft* 
ffellung ber Utfacpen Don c Prei#änberungen wertlos. ©iefe 'Stuf* 
gäbe ift überhaupt nur Sacpe ber öfonomifepen Theorie, fann 
nur allgemein tpeoretifch, nicht aber japtenmäfjig'ftatiftifcp gelöft 
werben. 3n#befonbere aber fann eine fo rein quantitatioe 'Se* 
trachtung wie bie SSJiultiplifation ber ©ütermenge mit einer Snbey* 
japl Don greifen natürlich niemal# bie Utfacpen ber 'pretöoer* 
änberungen ftarfteöen. — 

SBa# nun bie anbere Seite ber 93erfept#gleitpung, bie ©elb* 
feite, betrifft, fo ift auch ba alte# eitel < 3Bittfür. Unb boch ift 
auch h*«t 'Jifper jujugeftepen, baf er bie bt#perige < 23epanblung 
be# ©egenftanbe# wefentlich Dertieft put, nur eben auf ber ©runb* 
läge falfcper < 33orau«fehungen. 93i#per p>at man ganj rop bie 
©elbmenge ben ©ütern gegenübergeftetlt, ftep pöcpften# barüber 
geftritten, wa# al# ©elb aufjufaffen fei. ©en *5aftor Umlauf#* 
gefepwinbigfeit pat man gelegentlich erwäpnt — man oergleicpe, 
wa# in ben fieptbüepern barüber ju finben ift — , aber ftep um 
bie genauere SUtalpfe be# begriff# niept gefümmert. ’Jifper 
will nun aUe# japlenmäfjig feftfteUen. Unb jwar glaubt er, bie 
©elbfeite feiner Q3erfepr#gteicpung erfafjt ju paben, wenn er bie 
©etbmenge unb beren Umlauf#gef«pwinbigfeit feftftellt. 'Jßie ba# 
gefepiept, näper ju erwäpnen, pat feinen 3wecf, ba boep alle 
< 33orau#fepungen bafür falfcp ftnb. ©# ift eben flar, bafj mit ber 
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©etbmenge unb ©epofttenmenge unb iprer Um(auf#gefcptoinbigleit 
längjl niept alle Umfäpe erfaßt jtnb. < 2Becpfet, ©iro unb ©lea= 
ring »ermitteln ebenfo Umfäpe, trirlen alfo auf bie Umlauf#- 
gefcptrinbigleit, trenn man überhaupt bie realen 3aplung#mittel 
jugrunbe legen tritt. ‘Jifper gept »on ber Slnnapme au#, bajj 
jebe# ©ut nur einmal »erlauft t»erbe. ©ent liegt »ielleicpt un* 
Har bie ©mpfhtbung jugrunbe, bafj bie ©intommen e# jtnb, 
trelcpe bie ©üter laufen, unb bafj man baper bie Äauflraft be# 
©elbe# »on ber Scpäpung ber ©enufjgüter abjuleiten pabe, 
bie mit bem ©inlomnten gelauft toerben (f. baröber unten). *2lber 
in öfters Speorie ber ©egenüberftellung aller Umfäpe mit ber 
©elbmenge paßt ba# niept im geringften; ba pätte, trenn niept 
fepon fo alle Borau#fepungen falfcp träten, auep fojufagen bie 
„Umlauf#gefept»inbigleit ber ©üter" berüeffteptigt trerben müffen. 

©ie Begrünbung für bie alleinige Berüdjtdpfigung ber ©e-- 
poftten neben ber ©elbmenge, bie »bllige '2lujjeracptlaffung »on 
*2öeepfeln, ©iro unb Clearing unb ber baburep betätigten Um- 
fäpe ift jebenfall# ganj unpaltbar; ebenfo bie Begrünbung für 
bie Bepauptung, bafj jtrifepen ©elb» unb ©epofttenmenge ein 
fefte# Berpältni# beftepe, treil für leptere SReferoen in ©elb er» 
forberlicp feien (6. 128). So ift niept ferner einjufepen, bafj 
bie umfaffenben Beregnungen 'Jtfper# über bie Umlauf#- 
geftptoinbigleit be# ©elbe# unb ber ©epojtten für ba#, t»a# er 
bamit betreifen tritt, jeber Bebeutung entbepren. ©r lommt für 
ba# ©elb jum 9?efuttat, bafj jeber Qlmerilaner in jebem Moment 
burcpfepnittli<$ 15 ©ottar im Be ftp pabe unb fte 15 'Sage in 
ber Safcpe bepalte, alfo ungefäpr 1 Dollar fägtiep au#gebe. ®ic 
3u»erläfjtgleit biefer Beregnung lann man barau# erlennen, 
bafj fein College, ^trof. Äemmerer, bie Umlauf#gef<pt»inbigleit 
bei berfelben Bere<pnung#metpobe nur auf 1:47 bereepnet patte. 

9Ra<p 'Jifper jtnb in ben Bereinigten Staaten „bie greife 
»on 1896 bi# 1909 ungefäpr um jtrei ©rittet geffiegen. ©ie# 
gefepap trop ber Berboppelung be# 5>anbel#»olumen# unb infolge 
1. einer Berboppelung be# ©elbe#, 2. einer Berbreifacpung ber 
©epojtten unb 3. unb 4. leiepten 2Ba<p#tum# ber Umlauf#-- 
gefdptrinbigleit" (S. 751). ©a# < 2lntracpfen ber ©epojtten fei »on 
geringer Bebeutung, benn fte fteigen unb fallen mit bem im Um- 
lauf befinbliepen ©elbe. „RDBenn alfo bie ©epojtten jtrar ebenfo 
fcpnell unb niept fcpneller trie ba# ©elb jugenommen pätten, fo 
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wäre bie gange 3unapme bem ©elbe allein beigumeffen. 3n biefem 
•JaHe wäre feinerlei Anteil an ber Preissteigerung einer 3unahtne 
in ben ©epoftten gugufcpreiben, benn opne bie burch bie 3unapme 
am ©etbe »eranlafjte 'Preiserhöhung hätte eS feine folcpe gegeben." 

Wlan erfennt auch hier bie mathemafifche ©egenüberfteUung 
gang ftftioer gahlenmäfjiger ©röfjen, bie ftifper fiep miUfürlicp 
errechnet pat. ©«bei entmicfett er freilich größte Sorgfalt im 
©etail, aber maS hilft fte angejtcbtS ber fallen 93orauSfet>ungen? 
'Söian fann bie aufgemanbte Sftüpe unb ben nicpt geringen Scharf» 
finn nur bebauem. 3n biefer Äinficpt ift 'JifperS *25uch einem 
anberen < 2Berf ber nationalöfonomifchen Theorie an bie Seite gu 
ffetten, baS gerabe auch i« Slmerifa größten Entlang gefunben 
hat, < Böpm* < 3amerfS „Kapital unb ÄapitalginS", baS auch froh 
größten Scharf jinnS unb ber eingepenbften Erörterungen vieler 
Eingelpeiten an teicptfinnig angenommenen unb nicpt genügenb 
burcpbacpten falfc^en 93orauSfe|ungen gegeifert ift. — 

©ocp betrauten mir noch bie allgemeinen 9?efultate, gu benen 
ftifper gelangt. Er führt auS (S. 118/119): 

„©ie Äauffraft beS ©elbeS ift baS 9?efultat »on fünf, unb 
gmar nur fünf Urfacpenfompleyen, nämlich : ©elb, ©epoftten, beren 
beiberfeitiger UmlaufSgefcpminbigfeit unb Umfang beS ioanbelS. 
©iefe Urfacpen unb ihre < 5öirfung, bie greife, fepen mir burch 
eine ©leichung »erbunben, melcpe mir bie 93erfehrSglei<hung nannten. 
3Bir h^ben gefunben, bafj bie fünf Urfacpen iprerfeitS felbft 
< 2Birfungen tiefer liegenber Urfacpen jtnb, melcpe völlig außerhalb 
ber 93etfehrSgleichung liegen, unb gmar in folgenber *3Beife : ©er 
Umfang beS ioanbelS mirb erhöht unb baper baS Preisniveau 
entfprecpenb erniebrigt burch bie veränberten 93ebürfniffe beS 
SSKenfcpen, burch erpöpte Spegialifterung in ber Snbuftrie unb 
burch 93erbefferung im ^ranSportmefen. ©ie UmlaufSgefcpminbig* 
feit mirb erhöht unb baS Preisniveau gu einem Steigen veranlagt 
burcp Unmirtfcpaftlichfeif, burch SluSbepnung beS SSucpfrebitS unb 
burch befchleunigten Transport, ©ie Quantität beS ©elbeS mirb 
erpöpt unb bementfprecpenb auch öaS Preisniveau unmittelbar 
burch ben 3mport fomie baS prägen »on ©elb, mittelbar aber 
burch bie fteigenbe Probuftion beS ©elbmetaUS; burch ben 93i= 
metalliSmuS, ber ein anbereS, unb gmar anfangs billigeres ©elb* 
metaU einführt, ober burch bie “2luSgabe »on < 23anfnoten unb 
anberem Papietgelb. ©urcp < 2luSbepnung beS SSanffpftemS fomie 
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burcp “iluSbepnung beS BucptrebitS wirb bie Quantität ber ®c* 
poftten erpöpt unb folglich aucp baS ^reiSnioeau geffeigert. 3)ie 
entgegengefepten Slrfacpen bringen natürlich entgegengefepte BJir» 
lungen peroor." 

2Ufo nur fünf Urfacpenfompleje wirten birett auf baS 
^reiSnioeau ein, alle anberen Slrfacpen nur inbirett burcp biefe 
pinburcp. Snfolgebeffen fommt 'IJifper baju, ben Einflufj non 
Scpupjöllen, non Steuern, aucp »on monopoliftifcpen Qrgani* 
fationen, wie ©ewertoereinen, Kartellen unb Krufts, auf bie greife 
jo gut wie ganj ju ignorieren. Er behauptet nämticp, aucp pier 
nur in ganj oberflächlichen Erörterungen, bajj „Krufts burcp 
Manipulation ber greife fpejieüer < 5öaren baS allgemeine ^ÖreiS* 
nioeau nicht anberS beeinflußen tonnen als burdp Anbetungen 
beS llmfapeS". Qltfo, wenn ber Qlbfah einer Bkre bei erpöpten 
greifen jtep nkpt »erminbert, ift baS nur tnöglicp, weil anbere 
Äßaren im greife gefunfen ftnb. „Anbetungen in teilen beS 
^reiSnioeauS fönnen nur auf Soften ber entgegengefepten Anbe* 
rungen in anberen teilen ftattfinben" (S. 146). So tommt er 
aucp in ber wichtigen 'Jrage ber Einwirfung teepnifeper ftort* 
fepritte, billigerer ‘probuttionSmetpoben, bie ebenfalls nur ganj 
flüdptig geftreift jtnb, ju bem Scpluffe : „‘Jortfcpritte in ber 'Pro-- 
buftionStedpnit wirten auf bie jeweilige Preislage nur infofern ein, 
als fte ben Umfang ber erlebigten ©efepäfte Peeinffoffen." 

®aS alles ift bie ’Jolge ber materialiftifcp-quantitattoen 2luf« 
faffung, bie mit „ÄanbelSoolumen", ©elbmengen ufw. als mit 
jipen, burep bie BerteprSgleicpung »erbunbenen ©röjjen redpnet. 
E)iefe Elemente oariiert ftifper, barüber pinauS tennt er nidptS 
unb »erfcpliefjt ftdp allen BeoPadptungen gegenüber burep ‘Berufung 
barauf, bafj biefe Momente aufjerpalP feiner BerteprSgleicpung 
liegen. 2ln bie Spipe feines ganjen BucpeS tönnfe man als 
Motto ben Sprudp fepen: Quod non est in aequatione, non est 
in mundo. 

Mit 9?ecpf bemertt 993. Egge nfcpwpler in feiner Äritit beS 
BudpeS, „^Ircpio für Sojialwiffenfcpaft unb Sojialpolitil" (Bb.36, 
S. 560), ber icp in allen wefentlicpen fünften beiftimme,*) bafi 

*) 9lur feplt aucp Sggenfcptopler bie tpeoretifepe ©runbtage für eine 
poftttoe anbere Sluffafjung über bie Äauftraft beS ©etbeS, bie burep bie 
pfpepifepe OBirtfcpaftSauffaffung unb bie enge 'Bejtepung jum (Sinfommen 
perbeigefüprt wirb. 
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banacp bet Staat ein fehr einfaches bittet in bet Hanb hätte, 
um bet allgemeinen Neuerung ju begegnen. ©r brauet bann nut 
burd> 3ötle ober anbere Abgaben eine beftimmte ©ruppe »on 
©ätern ju »erteuern, unb fogleicb »erben alle nicpt betroffenen 
©fiter bem ©leichgewicht jmifcpen ©elbnioeau unb ©elbumtauf 
juliebe im greife jtnfen. 

£iber bie „inbireften ©infföffe auf bie ^auffraft", bie im 
5. bis 7. Kapitel erörtert »erben, fagt ftifher folgenbeS : HanbelS* 
umfang, Quantitäten beS ©elbeS unb ber ©epoftten unb ihre lim* 
laufSgefcp»mbigfeiten „ftnb bie alleinigen ©inwitfungen, »eiche 
baS giretSmoeau bireft treffen fönnen. Alle anberen ©inflüffe 
auf bie greife müffen ftcb burcb biefe fünf geltenb machen", ©ie 
äufjeren ©tn»irlungen, bie ben Umfang beS HanbelS unb burcb 
ihn baS 'PreiSniüeau berühren, ftnb: 

„1. Berpältniffe, »eiche bie '•ptobujenfen berühren. 

a) ©eograppifcbe Unterstehe in natürlichen Hilfsquellen, 

b) bie Arbeitsteilung, 

c) bie Kenntnis ber c ProbuftionStechnif, 

d) bie Aftumutation beS Kapitals. 

2. Berhältniffe, »eiche bie ^onfumenten berühren. 

a) ©ie AuSbehnung unb Betrieb enheit ber Bebürfntffe 
beS SERenfcben." 

©arfiber fagt 'Jtfher nur (S. 62) : ,,©ie ju einer ©rhöhwng 
beS HanbelS führenbe 3unahme ber Bebürfniffe trägt ju einer 
©miebrigung beS ^reiSnioeauS bei. ©ie ©efc^ic^te lehrt, bafj 
in neuerer 3eit burch ©rfinbungen, ©rjiehung uf». eine grofje 
Bermehtung unb Beroielfältigung ber Bebürfntffe beS Bfenfcben 
unb baher eine 3unahme beS HanbelS h c * r beigeföhrt »orben ift. 
3nfolgebeffen ift auS biefer llrfache eine §enbenj jutn Sinfen 
ber greife httjuleiten." ©aS ift altes! 

$ifber fährt bann fort: 

„3. Berhältniffe, bie ‘fprobujenten unb ^onfumenten »er* 

tnöpfen. 

a) BerlehrSmittel, 

b) relattoe HanbelSfreiheit, 

c) ©haralter beS ©elb* unb BanffpftemS, 

d) ©efcp äf tSoertr auen. " 
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©S ift fein 3»eifel, baß für eine richtige $beorie bet ^reiö* 
»eränberungen bie tpic^tigftcn £lrfa<hen bei 95etänberungen bet 
93ebürfniffe unb ber hoffen (^robuftionätecbnif , ©mten, ab* 
nebmenber QSobenertrag ufw.) liegen. Alle biefe Probleme 
»erben auf 2 1 /* Seifen abgemacht 1 3ebe »eifere 93emerfung iff 
überflüfjig. 

Auf bie Hmlauf«gefch»inbigfeit fallen ein»irfen: 1. ©ewobn* 
beiten be« 3nbi»ibuutn«, 2. 3ablung«fhfteme in bem ©emein- 
»efen, bie bann beibe noch in breifacher Aßeife weiter fpejialifiert 
»erben, unb 3. Allgemeine ilrfachen, woju 93e»ölferung«bichte unb 
StranSportfchneHigfeit geregnet »erben. • 

®ie ©inwirfungen auf bie Quantität be« ©elbeö (6. Kapitel) 
„fönnen »ie folgt flafftftjtert »erben: 1. ©inwirf ungen, bieburcb 
ben ©fport unb ben 3mporf »on ©elb b«t»orgebracbt »erben; 
2. ©inwirfungen, bie burch ba« ©infcbmeljen ober ba« prägen 
»on ©elb »erurfacßt »erben; 3. ©inwirfungen, bie burch bie ^ro* 
buftion unb ben 93erbraud) »on ©elbmetallen berbeigefübrt »erben; 
4. ©inwirfungen be« ©elb* unb < 33anffbffem«, bie ben ©egenffanb 
be« 7. Kapitels bilben". 

Alle biefe teilweife febr einge^enben Hnterfucbungen enthalten 
bestenfalls ein intereffante« Material, ba« aber erff ABert gewinnt 
unb in feiner 'Sebeutung richtig gewürbigt »erben fann in einer 
richtigen Theorie über bie allgemeinsten ©runblagen ber Äauf* 
fraft be« ©elbe«. Angeftcht« ber funbamentalen 3rrtümer be« 
Akrfaffer« baräber unb ber $atfache, baß er über bie Äauptpunfte: 
©infommenSoerfcbiebungen burcb 93eränberungen in ben AJebürf* 
niffen ober in ben hoffen auf ©runb feiner 93erfebr«gleichung 
»oUfommen ftiUfcbweigenb binweggebt, bleiben biefe Untersuchungen 
einstweilen bebeutungSlo«. 93on einem richtigen ©ejtcbtSwinfel 
au« befragtet, fann manche« baoon »ielleicht Später einmal bei 
betaillierter Ausarbeitung ber ©elbtbeotie »on 3ntereffe fein. 

S. 119/120 »erben bie ©rgebniffe folgenbermaßen jufammen* 
geftellt: „So finben wir hinter ben fünf UrfacbenfompleEen, welche 
einjig unb allein bie ^auffraft be« ©elbe« unmittelbar beftimmen, 
über ein <Suf>enb mittelbarer Urfachen . . . Am Schluffe »ie am 
Anfang unferer £lnterfucf)ung tritt bie AßetfebrSgleicbung al« ber 
lebten ©nbe« entfcheibenbe 'Jnftor ber ^auffraft be« ©elbe« b«» 
»or (!). An ber Jöanb biefer ©leichung feben wir, baß regelmäßig 
bie Quantitätöfcb»anfungen ber ©epofftenumlaufSmittel bireft mit 
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betten be« ©elbe« parallel laufen, unb baß baßer bie Berßältniffe 
. . . burcp bie ©nfüßrung oon ©epoßten niept geßört »erben, 
b. ß. e« beftätigt ftd^, baß 1. bie greife gleichmäßig mit ber ©elb* 
guantität oariieren, fofern ba« £>anbel«oolumen unb bie Umlauf«* 
gefcpminbigfeiten unoeränbert bleiben; baß ßcp 2. bie greife bireft 
»ie bie Umlauf«gefcp»inbigf eiten oeränbern, fofern ißrerfeit« bie 
Quantität be« ©elbe« unb ber Umfang be« ioanbel« unoeränbert 
bleiben, unb baß ftd) 3. bie greife im umgefeßrten Berßältni« 
jum &anbel«umfang oeränbern, oorau«gefept, baß bie Quantität 
be« ©elbe« — unb folglich au<p ber ©epoftten — unb beren 
U mlauf«gefcp»intßgf eiten unoeränbert bleiben!" 

©iefe ©rgebniffe ber „Berleßr«glei<pung" ßnb abfolut »ertlo«, 
»eil, »ie fcpon bie einfache Beobachtung jeigt, bie Borau«* 
fepungen, bie ße mailen, im ‘JBirtfcpaftSleben nicht jutreffen unb 
ntemat« jutreffen fönnen. Sehen »ir ganj oon 'Jall 2: Umlauf«* 
gefch»inbigfeit ab, bie bo<p nicht feftfteUbar ift, fo bleibt ju 1 ju 
fagen: »enn bie ©elbmenge ßeigt, fo bleibt ba« „Äanbeläoolumen" 
niemal« unoeränbert, »eil eben eine Bergrößerung ber ©etbmenge, 
minbeften«, fofern fte einen einigermaßen nennen«»erten Betrag 
au«ma<pt, regelmäßig oergrößerte Äauffraft, gefteigerte ©infommen, 
bebeutet, junäcpft be« Staate«, ber bie ©elbmenge oermehrt, bann 
ber ©injeftoirtßpaften, bie bie ©üter tiefem, ju beren Befchaffung 
ber Staat bie ©elbmenge oermeßrt pat. Unb ju 3 ift ju fagen: 
Qb»opl ßcp freier ber „&anbel«umfang" ober — um biefen ganj 
unflaren Begriff ju oermeiben — bie Beenge ber großen SWeprjapt 
oon ©ötern, bie im ©eutfepen 9?eicpe gebraucht »erben, in ben 
lepten 40 bi« 50 3aßren mepr at« oerboppett pat, unterliegt e« 
boep niept bem geringften 3»eifet, baß bie greife ftep niept um bie 
Jöälfte •oerminbert pätten, »enn bie ©etbmenge unb ipre Umlauf«* 
gefepminbigteit gteicpgeblieben »ären. Bielmepr jeigt bie Beob* 
aeptung, baß bie einjelnen greife ß<p ganj oerfepieben bewegen, 
unb biefe „3erftreuung" ber greife, mit ber fiep auep Uifßer be* 
fcpäftigt, teprt fepon, fobalb man nur ipre Urfacpen ein »enig 
eingepenber unb ungeftört burcp bie trübe Brille ber Berfepr«* 
gleicpung prüft, baß für quantitatioe Bergleicpe mit ber ©elb* 
menge ein einheitliche«, au« 3nbejnummern fonftruierte« „^rei«* 
nioeau" barau« niept abgeleitet »erben tann. ©enn »enn biefe 
3nbefnummern noch fo fcpön „gemogen" »erben, bie Beränbe* 
rungen ber fubjeftioen Bebarf«empßnbungen fann man niept 
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wiegen. ‘SluS ißnen aber unb oßne bie Befcßränfung auf materielle 
©üter unb bie Betrachtung ihrer QuantitätSoerbältniffe finb bie 
taufcßwirtfcßaftlicßen Vorgänge ju erflären. 

< 3GBir leugnen baßer burcßauS unb glauben, in ber hier ge* 
forderten Äürje ben 9HacßweiS ihrer Unricßtigfeit geliefert ju 
haben, jwei »on ben brei „‘Behauptungen" 'JifberS (S. 128): 
„bie BerfehtSgleicßung" unb „baß bie Um tauf Sgef cßwinbigf eiten 
ober bie ÄanbelSmenge unter normalen Berßältniffen burcß ein 
3unehmen ber ©elbmenge nicht beeinflußt werben". Unb wenn 
'Sifher weiter fagt: „®S ift beSßalb fo oiel Sorgfalt barauf »er* 
wenbet worben, biefe Theorien aufjuffetlen . . ., weil eS nicßtS 
©eringereö als einen Sfanbat in ber »o tf S wir f fcß af fliehen BJiffen* 
feßaft bebeutet, wenn über einen fo grunblegenben Sah 'SUtlaß 
jum Streite beftehen follte," fo fönnen wir, wie feßon betont, 
biefe Sorgfalt ni(ht im minbeften anerfennen. 

BMr fönnen auch nur aufs fc^ärffte bem Sah entgegentreten 
(S. 128): „®ie Quantitätstheorie beruht auf Blaßrßeit ... in 
bem Sinne, baß eine ber normalen BMrfungen einer QuantitätS* 
»ermeßrung beS ©etbeS eine genau proportionale (I) ©rßößung 
beS allgemeinen c preiSni»eauS iß." BMe $ifßer, wenn er eS 
wirtlich mit ber „Sorgfalt" bei feiner Arbeit ernft meinte, nicht 
nur im nebenfäcßticßen Detail, fonbem au<h bei feinen BorauS- 
fehungen ju einem folgen ©rgebniS gelangen, unb wie er bie 
wirtlichen Urfacßen ber ^reiSoeränberungen fo »öllig unb gerabeju 
abßcßtlicß »on feinen Unterfucßungen auSfcßiießen tonnte, iß uns 
unerßnblicß. Unb ebenfo iß eS uns unoerßänbticß, wie ber Ber* 
faffer mit nur ein wenig unooreingenommener Beobachtung ber 
^atfaeßen ju bem Schlußergebnis gelangen tonnte, baS er (S. 255) 
fo auSfpricßt: „BJir fönnen alfo mit großer 3u»erläfßgfeit fcßließen, 
baß in ber Äauptfacße bie 3unaßme in ben ©olbbeßänben ber 
*2ßelt für baS Steigen ber QBeltmarttpreife »erantwortlicß ju 
machen iß." ®S ßnb in ber 9^ationalöfonomie feßon bie unglaub* 
licßßen ^ßeorien behauptet unb wiffenfeßafttieß ju beweifen »er* 
fueßt worben. $lber woßl noeß nie ßat man auf ©runb falfcßer 
tßeoretifcßer BorauSfehungen einer Behauptung, man fönnte auch 
fagen, einer »orgefaßten ßjen 3bee bureß ein großes ßatißifcßeS 
SCRaterial ben “Slnfcßein eines wiffenfcßaftlicß ejaft geführten Be* 
weifeS ju geben ßcß bemüht unb ßcß babei fo weit wie bi« »on 
ben ^atfaeßen unb ber Beobachtung beS wirtfcßaftlicßen £ebenS 
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entfernt. ©aS ‘Buch eines fo angefepenen ©elebrten wie giftet 
wirb fpäter einmal als ein ©olument bafür angefeben werben, 
waS ju Einfang beS 20. 3abrbunbertS bei größtem Scharf jtnn unb 
einbringenbfter ©ebanlenarbeit in ber öfonomifd>en ^eorie noch 
möglich war. 

Mifb** bat bie quantifati»*materialiftif<he “Sluffaffung, bie ja 
bie ganje bisherige ‘jßirtfcbaftStbeorie erfüllte, in ber ©etble&re 
inS ©ftrem getrieben, ©r bat benjenigen, benen nicht burch biefe 
< 23etra<htungSweife fcbon ber Bttcl für bie tatfäcblichen < 33er^ält* 
niffe im < 2BirtfchaffSleben »erloren gegangen ift, aufs beutlichfte 
gegeigt, wobin man mit ibr gelangt, ju welch weltfremben, un* 
wirtlichen 5$onftruttionen fie führt. I 2öir wollen nun »erfuchen, auf 
©runb unferer neuen < 2Bir tfdh aftS auff affun g, bie im < 3CBirtfcf)aften 
nicht bie ©achgutbefchaffung, fonbern etwas ^fbchif^eS, beftimmte 
©rwägungen, nämlich Stuben* unb ^oftenoergleichungen erblictt, 
auch bie ©elberfcheinungen beffer ju »erfteben. 3u biefem 3wed 
müffen wir auch baS ©elb unb feine Munitionen »iel fchärfer, als 
eS bisher gegeben ift, in ben ©injelwirtfchaften, befonberS in ben 
einzelnen Äonfumwirtfchaften, jurüdoerfolgen unb feben, wie jtcb 
ber einzelne SPtenfch bem ©elb gegenüber »erhält. ©aS ift bisher 
entfprechenb ber allein auf baS „93oltSwirtfct)aftliche" gerichteten 
©ntwidlung unferer < 2Biffenfchaft nur bur^auS ungenügenb ge* 
fheben, ber unfelige SBertbegriff bat ba ju burchauS unjutreffenben 
‘Behauptungen geführt; wir müffen auf ©runb ber pfpchifchen 
'JßirtfchaftSauffaffung burchauS »on neuem aufbauen, ©o wollen 
wir im folgenben Kapitel bie innerwirf fcbaftlicbe Munition 
beS ©elbeS betrachten. 
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Viertes Kapitel 

§Ke innerh>irtfcf)aftlicf)e ^unftion be$ ©elbeg 

1 . 3n ber Äonfumwirtfchaft 

nft>ir fabelt ba« ©etb bi«her nur al« allgemeine« ^aufchmittel 
tennen gelernt. Oll« fotdtjeö ift e« ftet« ba« eine §aufch- 
gut. ©er $auf<h gilt at« oollenbet, wenn ber eine bem anbem 
ba« $auf<hgut, biefer jenem ba« $aufchmittel übergeben bot. 
Wenn biefer ba« ©etb wieber fortgibt, um ftch ©üter bafür ju 
laufen, fo ift ba« ©egenftanb eine« neuen 5 aufcbe«. 60 wirb 
ba« ©elb felbft eine ewige Ware, bleibt aber immer ein ©ut 
entfernterer Orbnung, ba« lebten ©nbe« jur 93ef<haffung »on 
©enujjgütern bient. 

©er Wiöbrud: allgemeine« ^aufchmittel bezeichnet aber nur 
bie taufdjroirtfcbaftlicbe, bie „fojiale" 93ermittlung«funltion be« 
©etbe«. Wie gefagt, müffen wir aber, entfprechenb ber Aufgabe 
ber öfonomifeben ^beorie, bie taufc^tpirtfc^afflic^en ©rfcheinungen 
auf bie < 33ebarf«empfinbungen ber ©injeltoirtfcbaften jurüdju* 
führen, auch beim ©etbe feine Munition innerhalb ber 
©inzelwirtfchaft feftftellen, e« fojufagen auch inbioi* 
bualiftifch befinieren. ©a« hot auch bie bi«herige Wiffen* 
fchaft fchon erlannt, freilich nicht im 3ufammenhang einer ©r* 
ilärung be« tauf<hwirtf<haftlichen SCftecbaniämu« überhaupt, fonbem 
auf ©runb ber fpejieüen, »erhättni«mäfng weit au«gebaufen 
©etbtheorie. ©ntfprechenb bem bi«her ba« 3 entrum aller öfono- 
mifchen ©rörterungen bilbenben * 20 er t begriff hot jte bemnach 
ba« ©etb at« allgemeinen Wertmafjftab bezeichnet. 

©a« ift nun, wie ja ber Wertbegriff überhaupt, ein fo oiel* 
heutiger 2 lu«brud, baf bamit wohl etwa« Nichtige« gemeint, e« 
aber ebenfogut auch »ottlommen mifwerftanben werben lann. 
llnb ba« (entere ift auch infolge ber ganzen objeltio*materialifti* 
f<hen ©runblage ber Wiffenfchaft ber < 5aU gewefen. Obwohl 
man in neuerer 3 eit bie alte objeltioe Werttheorie immer mehr 

69 



Digitized by VjOOQle 




burcp eine fubjeftioe ju erfetjen oerfucpte, jtnb bo<h alle öfono- 
mifchen ^Richtungen bisher bann einig geblieben, im ©etbe unb 
im Steife einen objeftioen 9EBertauSbrucf ju erblicfen. 93iSher 
h«t man immer ben ©etbauSbrucf, j. 93. 10 BOI., als objeftioen 
9luSbrucf eineö fubjeftioen 9BerteS unb bah er rein quantitatio 
betrautet. 3a, bie ganje materialiftifch*quantitatioe Sluffaffung, 
bie bie BEBiffenfchaft oon jeher beherrfcht, h«t offenbar non biefer 
anfcbeinenben Objeftioität ber ©etbauSbrücfe ihren 9luSgangSpunft 
genommen. Blur »om ©etbe h« iff ber ©ebanfe eines objeftioen 
^aufchmerteS, ber in ber 9Biffenf<haft eine fo oerhängniSooUe 
9?otte fpiett, überhaupt oerffänblich. 

3n allen ^ontrooerfen über bie fubjeftioe ober objeftioe 9Bert* 
lehre, mie fte namentlich in ben 80er unb 90er Bahren jmifchen 
BOI enger, 93öhm*93amerf, 9Eöiefer, ©ie$el, Scharling, 
Bleu mann u. a. auSgefod)fen unb bann befonberS oon ben 
amerifanifchen Blationalbfonomen fortgefetjt mürben, war eS boch 
allgemein anerlannteS, oon feiner 6eite beffritteneS 5lpiom, baf* 
ber 9Qßinterrocf — baS mar baS bamalS oiel gebrauchte 93eifpiel — , 
ben jemanb für 50 BOI. fauft, oon ihm = 50 BDI. gefehlt 
mürbe, ©er objeftioe ©elbauSbrucf 50 BDI. mürbe alfo zugleich 
als objeftioer SluSbrucf eines fubjeftioen 933erteS aufgefaht, unb 
babei ifi eS bis ju meiner ‘Preistheorie, bie baS beftreitet unb 
ben fehler nachmeiff, im mefentlichen geblieben. 

©iefe 9luffaffung bebeutet aber, mie fchon gefagt, bah man 
ben ©elberfcheinungen gegenüber oon ber alten ’diguioalenjtheorie 
beim $aufch, bie auch fonft immer mieber heroortritt, nicht loS* 
fommen fonnte. 3mar mirb prinzipiell überall zugegeben, bah 
man beim §aufch einen 93 or teil erzielen mitt, aber ben ©elb* 
erfcheinungen, ben greifen unb ©infommen gegenüber mirb baS 
regelmähig oergeffen. ©er pmeiS gilt als ein allgemeiner, objef* 
tioer 9luSbru<f ber Soften bei ben 93erfäufern, ben ©rrnerbS* 
mirtfehaften, unb als ein allgemeiner, objeftioer 9luSbrucf beS 
„9QßerteS" bei ben Käufern, ben ^onfummirtfehaften. 

9Dßegen biefeS ftefthaltenS an ber 93orffettung eines objef* 
tioen $auf<hmerteS iff feine ber bisherigen ^peorien „rein fub* 
jeftio". ©S mirb mohl gelegentlich in ber ©elblehre betont, bah 
jeber baS 3manjigrnarfftücf, baS er beftpt, oerfepieben fchäht, aber 
auf bie $aufch* unb BpreiSthcorie ift biefe ©rfennfniS nie über* 
tragen motben. BDlan fpricht immer noch- oon ^aufepmert, ganz 
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einerlei, ob man ihn mit bem greife inbentifijiert ober einen 
llnterfchieb feftjuftellen fuept, unb auch bie »eiteren Unter- 
[Reibungen oon fubjeftioem unb objeftioem §:auf<h»ert paben 
feine Älarpeit ju bringen oermoept, einfach beSwegen nicht, »eil 
eben ber ganje übliche BJertbegriff ein 3rrtum ift. Man »er* 
fennt, bafj eS auf ben < 2öer t im 6inne ber herrfchenben $:heorie, 
als einer Munition oon 9iuben unb Seltenheit, überhaupt nicht 
anfommt, unb bafj inSbefonbere biefe ^aufepwertbegriffe mit ben 
»irtUch entfeheibenben »irtfchaftlichen ©runbbegriffen SÄupen unb 
Soften nichts ju tun haben. £affen »ir ben 5aufch»ert baher, 
»ie ben < 2Bertbegriff überhaupt, ganj auS bem Spiel. — 

<2öaS bebeutet baS ©elb in ber einjelnen in ben $auf<h* 
»erfepr »erfochtenen BHrtfcpaft ? BkS ift, »ie »ir eS auSbrücfen 
»ollen, bieinner»irtfcpaftlicbe ( 5unftionbeS@elbeS? ©in mög- 
liche poper ©elbertrag ift jweifelloS baS 3iel ber ©werbS- 
»irtfehaften. ©r wirb ©infommen ber hinter ihnen ftehenben 
Äonfumwirtfcpaften unb »irb als folcpeS für bie Befcpaffung ber 
©enufjgfiter auSgegeben. ©elbertrag unb ©infommen, baS 
ftnb in ber $at bie beiben innerwirtfcpaftlichen Begriffe, bie 
fpejieUe Bejiepungen ber einjelnen BMrtfchaffen jum $auf<h»er* 
fepr mit ©elb bejeiepnen. BMe ffeht nun baS ©elb mit ben 
9Zuhen* unb Äofenoergleicpungen im 3ufammenhang, in benen 
wir ben 3nhatt alles BMrtfcpaftenS erlannt haben? Betrachten 
»ir ba junäepft bie ‘Junftion beS ©elbeS in ber^onfumwirt- 
fchaft näher. ©)ie ©elbauSbrücfe, bie greife, in benen bie^on* 
fum»irtf<haften ihr ©infommen auSgeben, bebeuten für fte Soften, 
unb bamit ift auch baS ©elb in feiner innewirtfcpaftlicpen 
<5unftion in ber Äonfumwirtfcpaft an biefen einen ©runbbegriff 
aller BMrtfcpaftStpeorie angefnüpft. 5lu<h baS ©elb mufj felbft* 
»erftänblich, »enn man ben taufchwirtfchaftlicpen Mechanismus 
auS ben fubjeftioen ©Wägungen ber einjelnen BMrtfcpaftS- 
perfonen ableiten will, auf bie allgemeinften öfonomifchen Be- 
griffe jurüefgeführt »erben, unb baS gefehlt eben, inbem man 
feine inneroirtfcpaftliche Munition unterfucht. ®aS ©elb ift bann 
ebenfo »ie ^robuftionSmittel unb BJaren ^oftengut. Ob 
man ein ©ut bei ber 'probuffion opfert: ^robuftionS* 
m i 1 1 e t , ober als ^iaufcpgut hingibt : QCßare, ober als blofjeS 'Saufcp- 
mittel: ©elb; baS Opfer gefepieht immer mit bttiefftept auf 
ein ju erjielenbeS Mehr an ©enuf, ben tfonfumertrag, 
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unb »ott biefent (Ertrag leitet fiep bie Bewertung ber Stoffen- 
guter ab, b. p. er beftimmt, wie»iel ArbeitSmühe uttb Opfer auf 
fie »erwanbt werben fönnen. 

®aS ©elb ift alfo auch ein Äoftengut, unb bamit ergibt ft<h 
audp ihm genöber genau berfetbe ©egenfap, ber unfere Theorie 
»on ber bisherigen materialiftifchen fcpeibet. Aßäprenb biefe bei 
ber Betrachtung ber ©ütermengen unb auch ber ©elbtnengen 
ffehenblieb, mujj unfere pfpcpifcbe Auffaffung ber ABirtfcpaft 
auch bei ben ©elbauSbrücfen tonfeguent auf bie bahinter ftehenben 
pfpcpifchen ©rwägungen jurücfgehen. SDftt anberen ABorten, wir 
börfen nicht, wie bie materialiftifcbe ^^eorie, bei ben Äoften* 
gütern ftehenbleiben, fonbern müffen an bie Äoften an* 
fnüpfen, b. h* an einen ScpähungSbegriff, Slnluftge* 
gefühle, ArbeitSmühe, Opfer. ©aS gilt auch ben ©elb* 
erfcpeinungen gegenüber, unb in biefer lonfeguenten Anwenbung 
ber pfpchifhen Betrachtung au<h auf bie ©elbauSbrücfe liegt 
einer ber funbamentalen £htterf<hiebe unferer $h eor ‘ e gegenüber 
ben bisherigen. 

Äoften ift. Wie wir wiffen, ein pfpcpifcper Begriff, er mufj 
bem ©enufj, ben erftrebten Bebürfniffen gegenübergefteilt werben, 
©aper wirb baS ©elb innerhalb ber Äonfumwirtfcpaft als 
^oftengut gef c£> ä ^ t, unb jwar gefleht biefe Scpäpung genau 
nach bem, waS wir im erften Kapitel über bie Schälung ber hoffen* 
gfiter überhaupt gefagt haben. ©aS ©elb wirb in ber Äonfum- 
wirtfhaft als ^oftengut geflöht «ath bem mit einer wei* 
teren ©inpeit ju erjielenben 9tu|ten. ©ie »erfügbare 
©elbmenge lommt alfo für bie Scpäpung beS ©elbeS als Äoften* 
gut in ber ^onfumwirtfchaft in Betragt, ©iefe »erfügbare ©elb* 
menge nennt man ©infommen. ©er einjeltie AJittfcpafter fchäpt 
alfo — baS ift eine fcpon lange befannte ^atfadhe, bie man nur 
nicht tonfeguent beachtete, in ber fiep aber bie Dichtung unferer 
Äoffenlepre auSfpricpt — baS „©elb" nach ber ©rbfje feines 
©infommenS. ©r fcpäpt eS als Soften, als Opfer, ebenfo 
wie ein Opfer an Sachgütern ober Arbeitsteilungen, unb lann 
fie alfo nach bem ©eftcptSpunfte haften ©efamtertragS, b. h- nach 
bem ©efep beS Ausgleichs ber ©renjerträge, auf feine Bebürfniffe 
»erteilen. 

©S ift aber irreführenb, ju fagen, wie ich eS früher tat, baS 
©elb fei für bie ^onfumwirtfcpaft ^oftenauSbrucfSmittel. 
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®a« fönnte ju ber Meinung oerfeiten, bie greife unb ©in* 
fommen brücften bie hoffen, alfo etwa« gifbchifcbe« au«, ba« 
©elb fei ein 9EJtatffab baför. ®a« ift unmöglich, »eil e« für 
£uff* unb Unluftgefüble überhaupt feinen äußeren SEftafjffab gibt 
§>a« ©elb ift eben Äoftengut für bie Äonfumwirtfchaften, unb 
feine innerwirtf<haftli<he gunftion befielt barin, bafj e« allge- 
meines Äoftengut, 5?ofteneinf eit für bie Äonfumwirtfcbaft 
ift ©)iefe Äofteneinheit ift ba« ©infommen. ©)em ©infommen 
werben alle erftrebten 93ebürfniffe gegenäbergeftellt , unb an» 
fnüpfenb an bie befannten ober oermuteten ©elbpreife ber ©üter, 
oerteilt ber < 2ßirtf3>affer fein ©infommen auf feine 'Sebürfniffe 
nach bem ©eft<ht«bunfte größten ©efamtfonfumertrage«, b. h- nach 
bem @efe$ be« QXuSgleit^S ber ©renjerträge. 

< 3Qöie wir wiffen, werben aber nur ba bie ^oftenfd)ä$ungen ber 
^onfumwirtfcbaft auf bie Äofteneinheit ©elb ober ©infommen ge- 
braut, wo bie ^eranfiblagung alter hoffen in ©elb möglich ift 
^Gßo bie eigene l 2Irbeit«mübe al« Äoften bie 93erwenbung be« 
Äoftengut« ©elb überwiegt, ba macht ber ‘Söirtfchafter feine 
gelblicht fonbem eine pfpcfjifc^e 9?uhen> unb Äoffenoergleichung, 
ffellt feiner < 2lrbeit«mühe bie' mit bem ©elbeinfommen ju er* 
jielenbe 33 ebarf«befriebigung gegenüber. SEJfan fann nicht fagen, 
bat bie gelbliche ^uhen- unb $oftenoergleid)ung ooHfommener fei 
al« bie pfochifche. §)tnn auch jene ift ja in ber Äonfumwirt* 
fchaft pfpchifch, unb beibe brauchen baher feine tertium compara- 
tionis, fonbem nur einen ©eneralnenner ber Soften, bem jte bie 
erftrebten 9tuhen gegenüberfteöen. ®iefer ©eneralnenner ift ba« 
©infommen, an bem alle ju befriebigenben 93ebürfniffe oer* 
glichen werben, ©egenüber ber ^lrbeit«mühe al« Äofteneinheit 
hat ba« „©elb", b. h- ba« ©infommen, ben Vorteil, bat feine 
SERenge fehr ^äuftg feft gegeben ober bo<h näher ju oeranfchlagen 
ift unb bat man jebe ©inbeit gleich fchaft. darüber hinau« hot 
ba« ©elb al« Sl'offeneinheit ber Äonfumwirtfchaft gegenüber ber 
< 2lrbeit«mübe natürlich ben au« bem $auf<hoerfehr füetenben 
Vorteil, ba| man ftch eine »eit umfaffenbere unb oielfeitigere 
< Bebarf«befriebigung bamit oerfchaffen fann al« mit jener. 

©o ift alfo bie innerwirtfchaffliche gunftion be« ©elbe« in 
ber Äonfumwirtfchaft, allgemeine 5?ofteneinheit, ©eneral* 
nenner ber blühen- unb 5?oftenoerglei<hung ju fein, 
inbem bie rein pfh<hif<h«n, niemal« irgenbwie in ©elb ober 3ahlen 
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quantitati» auSgebrüctfen 93ebürfniffc ben at« ©elbfumme, al« 
Steife erfcpeinenben 5?oftengütem, aber mit 9<?ütfjtd)t auf bic ganje 
»erftigbare ©etbmenge, ba« ©intommen, na<p bem ©efep be« “iZluS-- 
gleich« bet ©renjerträge gegenübergeffeUt merben. ©a« fe%t na- 
türlich eine gemiffe Äenntni« bet fcpon »orpanbenen greife »or* 
au«. < 2öit haben in bet 'PreiStpeorie auSgefüprt, wie bet SBirf-- 
fcpaftSplan bet ^onfummirtfcpaften um fo genauer bie mögliche 
< 23ebarf«befriebtgung faltulieren tarnt, je genauer fte bie »orauS* 
ficptlicpen greife fcpon fennen. ‘Sluf jebe ©öterart wirb ent* 
fprecpenb ihren greifen fo »iel ©elb, b. p. fo oiel in ber ©elbeinbeit 
auSgebrücfte ©intommenSteite »ermenbet, bah bie S^önfumerträge, 
bie mit ber lebten ©utSeinpeit »on jeber ©üterart erjielt merben, 
für alle < 23ebfirfniffe ungefähr gleicbb<*h ftnb. ©a« ift bie tbeo* 
retifcp f<barfe Formulierung bafür, mie eine $§onfummirtf<baft 
ein ©elbeintommen »ermenbet. ©a« ift zugleich bie innermirt* 
fchaftlicpe Funftion be« ©elbe« in ber Äonfummirtfchaft. 9?ur 
in bem Sinne, bah ber SEBirtfcpafter bei feinen ©rmägungen an 
fein frühere« ©intommen unb frühere greife anfnüpft, tann 
man fagen, bah er »on einer gegebenen ©etbmenge auSgepe. 
©a« gilt alfo nur rein recpnungSmähtg, pfhcpifcb. Fattifch ift 
natürlich nie ein gemiffer ©üter* ober ©etb»orrat al« fchon »or* 
panben anjunepmen, bie öfonomifcpen 'Probleme ftnb rein bpna- 
mif«he. ©a« »erfennen einige 9?ationalötonomen, mie 93oigt unb 
OSmalt, »oUfommen, menn fte glauben, alle meine 3been auch fcpon 
gehabt ju höben, unb im felben Eltern betonen, bah f* c immer 
gegebene ©üterguantitäten jugrunbe legen. ©« mag babinge* 
ftellt bleiben, inmiemeit in folcpen Fällen ein 9ti<ht»erftebenmollen 
mitfpielt. 

©« fei nochmal« barauf aufmertfam gemacht, mie fcpon bie 
obige < 2luffaffung ber innermirtfcpaftlicben Funltion be« ©elbe«, 
bie jmeifeito« ben ^atfacpen entfpricpt, »on ber bisherigen ab* 
rneicpt, bie im ©elbe einen ^Bertmahftab fap, unb »on mie 
grober 93ebeufung biefe beffere ©rfenntni« für bie ©rttärung be« 
taufcpmirtfchaftlichen ^ecpaniSmu«, auch ber greife unb ©in- 
tommen ift. ©er 'Prei« ift niemals ein QluSbrucf eine« fubjefti»en 
< 2ßerte«. ©inen folcpen SluSbrucf gibt e« gar nicht, ma« man 
fcpon längft ertannt hätte, menn man nicpt ben tünftlicpen < 2Bert* 
begriff tonftruiert unb fiep baburep Scpeutlappen angelegt hätte. 
9li<pt au« bem < 2Bert, fonbern au« ben ^ebürfniffen ftnb bie mirt* 
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ßhaftlichen ©rfheinungen ju «Hären. 3<h laufe nicht ein ©ut für 
20 SW., »eit id) eg gleich 20 SW. fhähe, fonbern jeher bejaht 
fo lange 20 SW. für irgenbein ©ut, alg bieg bag hö^ßgefchähte 
©ut iß, bag er im 9?a£men feiner gefamten Vebürfniffe unb 
alter für jie aufjuwenbenben Soften noch mit bem §eil feineg 
Ginlommeng, ben 20 SW. augmacfyen, laufen tann. ©>ie Schälung 
ber ©enußgüter, bie er ß<h für 20 SW. laufen lann, ift eben bei 
jebem einjetnen ©ut ganj oerfd)ieben, rein tnbioibueU, unb erhält 
leinen äußerlichen ‘ülugbrucl. 

©ag ©elb ift alfo nicht einmal inbioibuetteg Ver- 
gtei<hunggmittel für bie SBertfchähungen ber ©üter, gef<h»eige benn 
„fojialeg Vergleichunggmittct" C2ltnonn), »ie man big^er 
imm« glaubte, baju bienenb, bie SBerffhähungen »erfchiebener 
SWenfhen ju Dergleichen, ©g tann beibeg nicht fein, weil eg einen 
äußeren SWaßßab für fubjeltiöc Sßertfchähungen überhaupt nicht 
geben lann, »eber für SBertfchähungen einer unb berfelben ^erfon, 
gefchweige benn für bie SEÖertfchähungen »ergebener c Perfonen. 
©)ag ©elb ift allgemeine Äofteneinheit fowoßl in bem Sinne, 
baß ber einzelne VMrtfchafter alte feine erftrebten Sftufjen baran 
vergleicht, alg auch in bem Sinne, baß alle in ben $auf<h* 
»erleßr verflochtenen VMrtßhafter fo »erfahren. 3)a aber bie 
Stoßen, in beren Vergleichung mit ben 'Wuhen bag SEßefen beg 
SBirtfchafteng befteßt, ebenfowenig quantitativ alg eine ©fiter- 
menge, fonbern ebenfo pfpchißh aufjufaffen ftnb »ie biefe, fo ift 
auch bie ©etbform ber Äoftengüter, »enigfteng in ber $tonfum- 
»irtfhaft, immer nur pfpchifch ju betrachten. 

©ag ©elb bient alfo nicht baju, S'lufjen unb Soften miteinanb« 
ju vergleichen, ©g ift lein tertium comparationis, fonb«n eg iß 
felbß eine $lrt von Stoßen, genau »ie ‘Jlrbeifgmühe. 3m ©egenfah 
ju jebem anberen Vergleichen, wobei man immer ein tertium compa- 
rationis braucht, bebarf eg für ©e fühle leineg folgen — wenn 
man auch für bie äußere SWeßbarleit, b. h. für bie SWeßbarleit 
von ©efüßlgäußerungen, lünßtiche SWaßßäbe, 9?eijbarleitgmeffer 
u. bgl. ßhaffen lann. ©er SWenfch empßnbet eben ©efüßte »er- 
f «hieben ßari, unb bag genügt ihm alg 9?iehtfchnur für feine Äanb- 
iungen, auch wenn er, »ie beim »irtfhaf fliehen Äanbeln, »er- 
feßiebene erßrebte ßußempßnbungen ben baju aufju»enbenben 
llnlußempßnbungen gegenüberßellt. 'S) ah er iß auch bie Aufgabe 
beg ©elbeg alg ^oftengut nicht, ben Staren ju meffen , fonbern 

75 



Digitized by VjOOQle 




bie Äoften jur 93ergteicbung mit bcn »erfchiebenen 
S^utjen auf eine Einheit ju bringen, waS in ber taufch* 
lofen 933irtfcbaft unb bei ben Erwerbstätigen, bei benen bie eigene 
SlrbeitStätigleit äberwiegt, burcb 93eranf<hlagung ber Soften in 
SlrbeitSmühe gefleht. <£>ie Aufgabe beS 9Eöirtf<hafterS ift bann, 
baS $?offengut fo auf alle erftrebten Stuben ju »erteilen, bajj ber 
höchfle ®efamtüberfd)u| »on 9?u§en, ber hö<hfte Ertrag erjielt 
wirb. (®eht man »on einer gegebenen Äoftengfitermenge aus, 
fo fann man auch fagen, bafj mit ibr ber häufte ®efamt(93rutto-) 
nutzen erjielt wirb.) ES ift baber jweifelloS, bajj ber < 2Birf»bafter 
bie &ofteneinbeit, j. 93. baS 3wanjigmatfffücf, jur Erlangung einer 
febr »ergebenen ^ubengröfje »erwenben fann, bajj fie alfo 
fein ^luSbrucf eines 9tubenS ift. 9hm mufj er fie fo 
»erwenben, baf er mit jeber noch »orbanbenen Äofteneinheit ein 
SRafimum »on 9^uben erjielt. ES ift alfo nicht baran ju benfen, 
baf wenn jemanb jwei ©üter für je 20 S0i. lauft, biefe gleite 
^oftenaufwenbung ber ^luSbrucf gleicher 9h»|en unb ein 93er- 
gleicbungSmittel für fubjefti»e 9Bertfcbäbungen fei. Ein folcbeS 
fann eS überhaupt nicpt geben. Satte man baS früher erfannt, 
fo hätte bie ganje öfonomifcbe §b e ®rte ein« anbere Dichtung ge- 
nommen. Siet ift gewiffermafjen ber 3ipfel, an bem ber „®elb- 
fchleier", ber noch immer über ben Erlernungen beS $auf<b»er* 
fehrS liegt, ju lüften ift unb ben bisher noch niemanb wirflich 
gelüftet b<tt* 5^8 ungelöfte 9?ätfel ®elb, »on bem bie meiften 
©elbtheoretifer fprechen, ift nur mit ber pfpd^ifcfjcn 993irtfchaftS* 
theorie ju löfen. Sätte man ein wenig mehr ^fpchologie ge- 
trieben, ober fagen wir lieber — ba bie junftmäfjige pfpchologifcbe 
9Biffenf<haft heute ganj anbere 953ege wanbeit — hätte man baS 
wirtschaftliche Sanbeln ber einjelnen ^enfehen beffer beobachtet, 
fo hätte man bie innerwirtfchaftliche 'Junftion unb bamit fchliefj- 
lieh auch baS eigentliche 9GBefen beS ©elbeS fchon längft richtig 
erfannt. 

E)a ber 9J>reiS fein 9luSbrucf eines fubjelti»en 9h»benS ift, 
erfcheint eS unmöglich, ihn auf fubjeftioe 93ebarfSempjt nbungen ju- 
rücfjuführen, unb eS ift auch unmöglich, wenn man, wie bisher 
immer, glaubt, ben 9preiS entweber burch inbioibueHe Äoften ober 
burcb inbioibueHe 99uben „beffimmen" ju fönnen. 93ielmehr ift 
ein allgemeiner — fagen wir ruhig : fojialer — 'Jaftor, etwas all- 
gemein ©egebeneS erforberticb für bie ^reiSbilbung, ba bie inbi- 
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»ibuetlen Aluhenfcpähungen nicpt betannt unb nicht mefjbar unb 
bic hoffen ihrer £öpe nach erft eine golge bei greife« jinb. 
•SMefei Allgemeine ift ein Minimum an (Ertrag bei ben ©r* 
werbiwirtfchaften, bai wir taufchwirtfchaftlicpen ©renj* 
ertrag nennen. 3)iefe allgemeine ©elbgröfje, bie allerbingi in 
»erfcpiebener gorm in ©rfcpeinung tritt, wirb aber ©egenftanb 
inbioibuelter Scpähungen baburcp, bajj fte ©infommen 
unb ali folcpe Soften unb bamit ©runblage inbtoibueUer 
Aebarfibefriebigung wirb. 9Zur baburch, bafj bie greife ©in* 
tommen unb bamit Soften »erben, wirb bie Aejiepung jwifcpen 
ihnen unb ben fubjettioen Aebarfiempftnbungen gefchaffen, bie 
eine Ableitung jener aui biefen ermöglicht. 

* 

gaffen wir noch einmal bai ©efagte jufammen. <5)ai ©etb 
ift Äoftengut ber ^onfumwirtfdhaften. ©i leitet, wie alle Soften* 
gtiter, feinen „Aßert" »on bem ber ©enujjgüter ab, ju beren 
Aefcpaffung ei bient. 3)ai ift bie gormutierung, bie ja fchon 
bie ©renjnu^entheorie für bie Aeftimmung bei Aßertei ber 
©fiter entfernterer Orbnung patte. Sie tann aber nicht genügen. 
3n ABirtlicpfeit tann »on einem »om greife »erfcpiebenen, burch 
blühen unb Seltenheit bestimmten, allgemein feffftellbaren 
Aßerte ber ©fiter teine 9Zebe fein. Sofern man alfo non 
Aßert ober Äauffraft bei ©elbei Sprechen will, gelten biefe Ae* 
jeicpnungen nur ganj inbiotbuell. gfir jeben AZenfcpen pat bai 
©elb unb hat ber ©elbauibrucf, ber ^Jreii, genau wie jebei 
anbere Äoftengut einen ganj inbioibuellen, fubjeltwen Aßert 
ober ganj inbiöibuelle, fubjettioe ^auf traft, »eil alle über »er* 
fcpiebene ©elbmengen »erfügen unb jeber bie ©fiter, bie er baffir 
taufen tann, »erfchieben fc£)ä%t. ©fiter entfernterer Orbnung 
»erben, wie wir im erften Kapitel auigefüprt haben, ali hoffen 
gefcpäht noch bem AZupen, ben man fich mit einer über bie »er* 
ffigbare AJZenge pinauigepenben weiteren ©inpeit »erfchaffen tönnte, 
unb jebc ©inpeit ber »erffigbaren AZenge wirb fo gefcpäpt. 3)ai 
gilt auch für bai ©elb ali ^oftengut ber ^onfumwirtfcpaften. 
3)iefe ©elbmenge, über bie eine Äonfumwirtfcpaft »erfügen tann, 
nennt man ipr ©intommen. ©i ift bai ©rgebnii ber ©r* 
»erbitätigteit bei ABirtfcpafteri unb ift feiner ©röfje nach 
ihm in »ielen gällen ganj genau, in allen anberen jiemlicp 
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genau betannt auf ©runb feinet früheren ©rwerbltätigteit, 
fo bafj er feinen Äonfumwirtfcbaftlplan banacb entrichten 
tann. 9lur in biefem Sinne barf man oon oerffigbarem 93or* 
rat reben. So wirb atfo ber „ < 2ßert" / ben bal ©elb für jeben 
< 2Birtfcbafter b<*t, beffer gefagt feine Schwung, beftimmt bureb 
ben 9iu$en, ben er ft<h bamit befebaffen tann, genauer formuliert 
bureb ben 9?uben, ben er ftcb mit einer über bie oerfügbare 
Stenge binaulgebenben weiteren ©inbeit oerfebaffen tann. Jener 
haben mir alfo eine b^f* wichtige Slnwenbung unferer ßebre 
oon ben Soften, b. b* unferer lonfeguent burebgefübrten < 2ßirt* 
fchaftlauffaffung, welche bie Äoffett nicht, wie bal bilper gefhab, 
immer nur guantitatio all ©elbmenge ober ©iitermenge auffafjte. 

3)iel ift auch bie tiefere 93egrünbung für bie neuerbingl 
febon oon einigen oorgefchtitteneren ^b coret ^ etn «rlannte Entfache, 
baf) bal ©intommen ber „©etbwertbeftimmunglgrunb" fei. 3nl- 
befonbere o. 3wiebinecf bat in einem fcharfftnnigen Qluffatjc: 
„©ie ©intommengefialtung all ©etbwertbeftimmungl- 
grunb", „Scbmollerl Sabrbucb", 93b. 33, Jöeft 1, biefen ©ebanten 
oertreten, unb auch o. *2öiefer bat in feinem Referat über ben 
©elbwert im 93erein für Sojialpolttit (Schriften, 93anb 132) ihn 
mit ben ©intommen in 93ejiebung gebracht. Slber el fehlt bei ihnen 
infolge ber ht^f^enben materialiftifeben ( 20irtfcbaftlauffaffung 
bie lebte 93egrünbung, unb wie fo oielel in ber ©elblebte, 
ftebt biefe ©rtenntnil mit ben fonfügen wirtfcbaftltbeoretifcben 
Sluffaffungen nicht in Übereinftimmung. 3wiebntecf tommt nicht 
weiter, all einen Äaufaljufammenbang jwifeben ©elbwert unb 
©intommen ju behaupten, aber boeb nicht jur tlaren ©rtenntnil 
bei 3ufammenbangl oon ©elb, greifen unb ©intommen über- 
haupt. ‘SJianchel ift bei ipm richtig empfunben, unbeftimmt ge- 
fühlt, aber nicht tlar aulgefpro<hen unb begrünbet, weil el ftcb eben 
mit ber ganjen bilberigen < 2ßirtf<haftlauffaffung nicht oereinigen lieh. 
3ebenfaltl ift fein Sluffab, all ein 93erfu<h, ju neuen Ufern oor- 
jubringen, oon großem 3ntereffe, wäbrenb o. ^Kiefer ebenfalll 
richtige Slnfäbe im 9?abmen feiner ganj tecbnifdb-materialiftif^en 
^Infdbauungen über ^ßreil, ©intommen u. bgl. nicht jur ©nt- 
faltung ju bringen oermag. 

93or allem ftnbet ftcb bei biefen Sbeoretitern, bie bal ©in- 
tommen all „©elbwertbefümmunglgrunb" ertennen, hoch immer 
noch bie abfolute ‘JBertauffaffung, fte wollen bamit, genau wie 
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bie ftö^eten, einen allgemeinen ©etbwert fefiff eilen. Sie 

haben nicht erlannt, bafj bie Ve}iehung be« ©elbe« jum ©in« 
lotnmen nur für bie 6<$ä$ung be« ©elbe« innerhalb ber 
ein} einen Äonfumwirtfchaften , al« Äoffeneinbeit gilt. Sie 
pfb<hifche < 2Bittfcl»aftötl»eorte braucht aber auch nicht mehr, fte 
ertlärt auch bat ©elb htbiöibualiftifcb, wäbrenb bie bisherige 
materialiftifch*quantitati»e immer ©elb« unb ©ütermenge in ber 
gan}en VoltSwirtfchaft einanber gegenüberfteUen wollte unb 
unter ©inlontmen lebten ©nbe« auch eine ©ütermenge »erftanb. 
3n biefem Sinne ift jene Ve}iehung be« ©elbwerte« }um ©in« 
fommen, befonber« nach bem gan} materialiffifcfyen Softem non 
VSiefer, nicht« weiter al« ber alte Sa$, bafj ba« ©elb feinen 
< 2Bert »on ben ©ütem ableitet, bie man bafür laufen fann. 

Qlber bamit lann man leinen „ ( 2öert" be« ©elbe« in ber 
VolfSwirtfchaft beffimmen. 'Senn einen folgen ’SluSbrud gibt 
e« nicht. ©« ift natürlich au<h gan} unmöglich, wie bie heutigen 
materialiftifctjen ^ationalölonomen (j.^. ^^ilipb 0) >ict), £efi«, 
QBiefer unb »tele anbere) eS tun, bem ©elbe bie „9?ealein- 
tommen, alfo nur bie Sackgüter gegenüber}ufteUen unb bie 
Verwenbung »on ©intommen für alle anberen Vebürfniffe auS« 
brüdtich au«}ufct)lie|en. So fagt ^^ilippo»^, „©runbrifj", 
§ 92: „Sa« Verhältnis aller ©elbeinlommen in ber VolfSwirt« 
f<haft }u ben Objelten be« ^onfum«, alfo }u ben 9tealein* 
tommen, wirb für ben objeltioen §aufchwert be« ©elbe« ent* 
fc^eibettb werben." Sa« ift ein thpifdje« Veifpiel ber materia* 
iiftifd>en 'ZBirtfchaftSauffaffung. Sie »erlennt erften«, bafj mit 
bem ©elbe nicht nur Sackgüter, fonbern auch jahtreiche perfön« 
liehe unb fachliche Ceiftungen getauft unb baher bei ber Ver- 
teilung be« ©elbeintommen« auf bie Vebürfniffe in ber ein}elnen 
SSonfumwirtfchaft berütffichtigt werben. Zweiten« »erlennt fte 
mit ihren rein quantitativen ©egenüberfteUungen ben pfpchifchen 
©barafter aller wirtfcpaftlichen Vegriffe. Stiften« aber unb »or 
allem »erlennt fte, bafj bie ©inlommen größtenteils gar nicht in 
bem befielen, wa« fte allein al« „©elb" betrachtet, fonbern nur 
ein auf ©elb tautenber 9?echnungSauSbrucf ftnb. Sa»on werben 
wir unten fprechen. 

SOlit ber pfpchifchen < 2Birtfchaft«theorie erlennt man, bafj e« 
einen objettwen allgemeinen ©elbwert, eine allgemeine Äauflraft 
nicht geben lann, fonbern jeber ba« ©elb »erfchieben bewertet, 
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unb jwar nach bet ©röfje feines SinfommenS. Bber für biefe 
Bewertung gibt eS ebenfowenig einen objeftioen BuSbrucf, wie 
für alle fonftigen Bewertungen. ®aS (Selb unb ber BuSbrucf 
feiner Benu$ung als $auf<hmittel, bie greife, bebeuten feinerlei 
Objeftfoation eines fubjettioen BJerteS. ®aS ©elb unb bie 
greife jtnb baher Weber ein „fojiateS" Bergteid>Smittel, wie 
neuere ^eoretiter gern behaupten, bie mit bem Bßort fojial alle 
ihre t£eoretifct)en Slnflarheiten »erbeefen wollen, eS bient nicht 
baju, bie BJertfhühungen »erfebiebener ^erfonen ju Dergleichen, 
benn baS ift unmöglich, noch ftnb ftc auch nur ein BuSbrucf 
beS BtertoerhältniffeS ber ©üter innerhalb ber einzelnen 
Äonfumwirtfchaft. BOenn ich für ein ^>aar Stiefel, ein 
Buch unb eine 9?eife nach Berlin je 20 90i. bejahte, fo bebeutet 
baS webet, bah ich Ü e gleich 20 90?. fhä^e, noch/ bah ich Ü e 
überhaupt gleichfchähe. ®er ^reiS ift fein BuSbrucf eines fub- 
jeltioen BJerteS, aber er ift ein objeftioerBuSbrucf in ber allgemeinen 
9?e<hnungSeinbeit, bie als hoffen oon jebem 90?enfd)en bewertet 
wirb, unb jwar nach ber ©rö^e feines ©infommenS. 3eber »er- 
teilt fein ©infommen nach bem ©epchtSpunfte haften &onfum* 
ertrageS auf alle feine Bebürfniffe, wobei er biefe feine Wirt* 
fchaftlichen ©rwägungen um fo genauer »omehnten, einen ein* 
gehenben BBirtfchaftSplan aufftellen tann, je mehr er bei feinen 
Äalfulationen bie früheren greife f«hon fennt unb mit ihrem 
Uortbeftanb rechnen fann (f. barüber meine früheren Buffäfje). 

BkS fich barauS für bie ©elbtheorie weiter ergibt, bah 
überhaupt nicht baS „®elb", bie ftaatlichen 3ahlungSmittel, fon* 
bern bah bie ©infommen bie ©üter laufen, baS werben wir 
im folgenben Kapitel erörtern. Äier feien junächft über bie 
Munition beS ©elbeS in ber einjelnen ©rwerbSwirtfchaft ein paar 
BBorte gefagt. 



2. ®ie gunftion beS ©elbeS in ber ©rwerbSwirtfchaft 

Betrachten wir nun bie 9?olle beS ©elbeS in ben ©rwerbS* 
wirtfdjaffen. ©S ift bie 9?olle, bie bie bisherige technifch* 
materialiftifche BHrtfhaftStheorie allein betrachtete, unb »on 
biefer ©infeitigfeit ftammt bie ganje Berwechflung »on Bßert 
unb ^eiS, bie Buffaffung beS ^reifes als B3ertauSbrucf unb 
bamit auch aller Srrtum über baS ©eib. 
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BJelche 'Junftton hat baS ©elb bei ben ErwerbSwirtfchaften ? 
3lu<h &ter teilt el ben ^aufcb in jwei Seile. ©enau genommen 
ift er erft »oUenbet, wenn ber (Erwerbstätige mit feinem ©elb- 
einfommen ftdj wirfltch Butten , BebarfSbefriebigung »errafft 
bat. Qlber bie SRenfchen als ErwerbSwirtfchaften abstrahieren 
beute non biefem (Weiten Saufchaft, bem ber Äonfumwirt- 
fcbaften, unb ba bie BMrtfchaftStheorie nur bie tecpnifche 
Sätigfeit ber SJÄenfcben, bie ^robuftion, betrachtete, bot auch fte 
ba»on abffrabiert. ®ie Erwerbstätigen betrachten ben ©etberlöS 
ihrer Erwerbstätigfeit felbft atS Pütjen, weil fte {ich nach 
‘SJiaftgabe feiner Höhe alle ihre Bebürfniffe bamit befriebigen 
fönnen. ftür bie Erwerbstätigen ftnb alfo bie ©elberträge unb 
bie greife ihrer ^robufte ober Ceiftungen, in benen jene ftecfen, 
fojufagen Sftuhenfurrogate ober -fubftitute, fte »erförpern ihnen 
bie wirtliche mit bem ©elb erft ju befchaffenbe BebarfSbefriebigung. 
©arm befteht eben bie Trennung ber Erwerbs- non ber Äonfum* 
wirtfdhaft, bafj ber Erwerbstätige ben ©elbreinertrag fchon als 
3iel feiner 3BirtfchaftStättgfeit anftept, obwohl biefeS in BJapr- 
heit erft mit feiner BebarfSbefriebigung erreicht ift. ©a bie 
bisherige SBirtjcpaftStheorie aber nie biefe, fonbem immer nur 
bie in ber ganjen „BolfSwirtfcpaft" probujierten ©iitermengen 
im 3luge hatte, hat fte auch bie eigentliche 'Junftion beS ©elbeS 
als Mittel ber BebarfSbefriebigung nicht erfennen fönnen. 

Übrigens ift biefeS Slbjirahieren »on ber mit bem ©elbertrag 
ju erjielenben BebarfSbefriebigung , wie wir wiffen, nur bann 
möglich, wenn alle Sofien ber Erwerbstätigfeit in ©elb »er- 
anfchlagt werben fönnen, wenn alfo bie eigene SlrbeitSmühe als 
Soften nicht bie Hauptrolle fpielt. 3ft leptereS ber 'Jalt, fo 
macht ber 3Birtfchafter eine pfpchifche Stuben* unb Äoften- 
»ergteidhung, bie ben Sofien als llnluftgefühle bie Cuftgefüple ber 
BebarfSbefriebigung gegenöberfteUt. ©ie fetbftänbigen Erwerbs- 
wirtfdhaften aber machen eine nur quantitative dhthen* unb hoffen- 
Vergleichung in ©elbfummen. ©aS ©elb unb bie greife ftnb 
hier alfo 9£uhen- unb ^o jienöergleidhSmittet. 3Bie 
fchon betont, ift »on biefer quantitativen Stuben- unb hoffen- 
»ergteidhung, bie bie ErwerbSwirtfchaften machen, inbem fte »on 
ber B ebarf S befr iebigung ber bahinterftehenben Äonfumwirtfdhaften 
einftweilen abftrahieren, bie ganje quantitative Betrachtung Wirt* 
fchaftlicher Borgänge entftanben, bie in ber bisherigen Sheorie 
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ju bcn größten Srrtfimern geführt hat. ©aburch, baß bie 
©rwerbSwirtf «haften mit ©elbfummen unb greifen als quanti* 
tätigen ©rößen fernen, iff inSbefonbere auch ber ©taube ent» 
ffanben, baß bie greife fcßon QluSbrucf eine! fubjeftiven Wertes 
feien. 

Söir tönnen alfo fagen, baß bie Munition beS ©elbeS in 
ber ©rwerbSwirtfchaft 9lu$en* unb ^oftenfubftitut ift. 
©ie ©elbtecßnung, bie biefe BMrtfcßaften machen, befielt eben 
barin, baß fie, wie bei allen BHrtfcßaften, 9iuhen unb Soften 
vergleichen, nur nicht pfpcßifcb, wie in ber ^onfumwirtfchaft, 
fonbern quantitativ als ©elbfummen. < 3Jiögli<hft wenig Soften 
in ©elb, möglich ft ßoßer 9lu$en in ©elb unb baßer auch möglichft 
ßoße Spannung jwtfcßen beiben, möglichft ßoßer ©elbertrag, baS 
ift, wie allgemein befannt, baS 3iel jeber ©rwerbSwirtfchaft, baS 
iff hier bie innerwirtfcßaftlicße Munition beS ©elbeS. ©ie ^onfum* 
wirtfcßaften machen bann an biefem ©etbertrag als ihrem ©in* 
fommen ißre pfpcßifcßen 9iuhen- unb Äoftenvergleicßungen. 

3<h brauche laum ju fagen, baß biefe 'JeftffeUungen etwas 
wefentlid) anbereS befagen als bie bisherige untlare Bejeicßnung 
beS ©elbeS als BJertmaßffab, womit auch fo etwas wie feine 
innerwirtfcßafttiche Munition angegeben werben foUte. Unfere 
pfpcßifcße ^luffaffung ber < 2öirtfcßaft führt auch ßier nicht nur 
Sur Preisgabe beS unklaren unb unheilvollen QBertbegriffeS, 
fonbern ju einer viel tieferen Qluffaffung ber 'Junftion beS 
©elbeS unb ^reifes, ©arnit ift auch eine viel tiefere Unter* 
fcßeibung beS ©egenfaßeS von Äonfurn* unb ©rwerbSwirtfchaft 
angebaßnt, als fte ber bisherigen ^h>cocie möglich war, bie 
babei nur te^nif<h*materialiftif<he Unterfcßiebe, ^robultion — 
^onfumtion, jugrunbe legte. 

BJenn wir alfo bie inner wirtfcß af fließ e Munition beS ©elbeS 
mit einem einigen < 2luSbrucf: 9tuhen* unb ^oßenvergleicßS* 
mittel jufammenfaffen fönnen, fo fei bocß nochmals betont, 
baß bie Betrachtung ber ©elbauSbrücfe in ber ^onfum* unb in 
ber ©rwerbSwirtfcßaft eine ganj verriebene ift. ©ie 5?onfum= 
wirtfchaft batf alfo niemals bei ber quantitativen Betrachtung ber 
©elbauSbrüde ffeßenbleiben, einfach beSwegen nicht, weit man 
ihnen nicht bie BebarfSempftnbungen, ben erffrebten Pütjen 
gegenöberßeUen fann unb fomit nicht ju wirtfchaftlichen ©rwä* 
gungen fommt, fonbern baS ©elbeinfommen wirb bei ißr als 
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&of?en in einet ^Cßeife, bie mir im erften Äopitel angebeutet 
haben, ebenfalls gef^ägt unb wirb baburch im Saufchverfehr 
jur 92 a<h frage. Bei ben ©rmerbSmirtfchaften bütfen mir ba- 
gegen unter Slmftänben bei ber rein quantitativen 'Betrachtung 
ber ©elbauSbrücfe ff ebenbleiben, menn mir nur bie tatfüchliche 
Bejahung jur BebarfSbefriebigung ber ben ©elbertrag erjielen* 
ben ©injelmirtfcbaften nie vergeffen. < 2ßir biirfen baS in ben 
fällen, in benen eS uns nur auf bie Betrachtung ber ©rtverbS* 
mirtfcbaften felbft anfommt unb in benen mir bem 92u$enauSbrucf 
im ©elbe, bem Bruttoeinfommen ber ©rmerbSmirtfchaften , auch 
bie Soften in ©elb gegenäberff eilen. Bei ber Betrachtung 

ber Äonfummirtfchaften ift aber, mie jebem einleuchten mirb, bie 
quantitative 3ugrunbelegung einer ©etbfumme als hoffen immer 
unmöglich, meil hier ben Soften immer nur bie fubjeftiv emj>- 
funbenen klugen gegenöbergefteQt merben fönnen. ©eShalb ift 
hier auch Soften immer nur pfpehifeh, nie quantitativ aufjufaffen, 
unb baS ©elb at$ Mittel jur 92ugen* unb Äoffenvergleict)ung 
ift in ber ^onfummirtfehaft immer ein 6<hägungSbegriff, mührenb 
eS bei ben ©rmerbSmirtfchaften Saugen unb Soften quantitativ 
auSbrücft. 

“Sllfo gerabe umgelehrt mie nach ber materialiftif<hen 
objettiven BJertlehre ift bie Bebeutung bei ©etbeS unb greife« 
al$ ^oftenauSbrucf. ©)er ^reis ift fein objeftiver *2luS- 
bruef ber Soften ber ©rmerbSmirtfchaft, fonbern ein 
9?echnungS-, ein BergleichSmittel ber Soften ber 
SSonfummirtfcbaften. 92ur bie burch baS ©elb herbei- 
geführte Trennung ber mirtfcbaftlichen Jöanblungen unb ©rwä- 
gungen eines 902enfchen in ©rmerbS- unb Äonfummirtfdhaft 
ermöglicht e$, bah baS ©elb jum SOlittel ber 92ugen* unb Soften- 
Vergleichung gemacht mirb, in ber ba$ BMrtfchaften beffeht. 
Überall, mo bie eigene Arbeit S mühe als Äoften bie AauptroUe 
fpielt, ift fte ba# 902ittel ber 92ugen- unb ^oftenvergleichung, 
aber mo alle 5? often in ©elb veranlagt merben fönnen, ba 
hat baS ©elb innerhalb ber BHrtfchaft biefe gunftion unb 
führt jur Trennung von ©rmerbS- unb Äonfummirtfchaft. 6tatt 
bie eigene ^IrbeitSmühe betrachtet heute ber ^onfument fein ©elb- 
einfommen als Äoften, vergleicht bie für feine verfchiebenen Be* 
bürfniffe aufjumenbenben Soften auSgebrücft in ber ©elbeinheit. 
©abei mirb aber biefe ©elbeinheit je nach ber ©röfje beS ©in- 
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tommen# non jebern »erfcpieben gefcpapt. ©a# ©elb al# ©eneral- 
nennen bei ber ^upen- unb Äoftenoergleicpung bet Äonfurn* 
wirtfcpaften tff alfo fein allgemeiner objeftioer 5lu#bm<f 
eine# fubjeftioen < 32ßerte#, fonbern 20 SOI. für ein ‘paar 
Stiefel bebeutet für jeben SOlenfcpen etwa# Serfcpiebene#. 
©a# ift bie innerwirtfcpaftlicpe ’Jnnftion be# ©elbe# unb bamit 
natürlich auch be# Steife#, ©enn bo# ©elb ift eben nur ©elb, 
allgemeine# ^aufcpmittel, wenn e# ju greifen füprt. ©er ^rei# 
eine# ©ute# ift jwar burcp ben ^rei# aller anberen ©üter 
bebingt, aber jebe 5?onfum»irtfchaft ppäpt ben ^rei# eine# 
©ute#, alfo j. 'S. bie 20 bie pe auf ©runb ber allgemeinen 
Seftimmung#grünbe be# greife# für ein ^aar Stiefel geben 
mup, inbioibuell üerfdpeben, b. p. pe »eranfcplagt biefe ©elbfumme 
im 9?apmen ipre# ganjen ©elbeinfommen# unb ber bamit, unter 
Serüdpcptigung aller anberen greife, ju erjielenben Sebarf#* 
befriebigung. ©a# ©elb unb bie greife pnb alfo nicht SJert* 
mapftab, wie bie bi#perige §peorie annapm, fonbern pe pnb für 
bie Äonfumwirtfcpaft en , bie burcp bie Senkung be# ©elbe# 
non ben ©rwerb#wirtfcpaften getrennt werben fönnen , allgemein 
gebrauchte# &often»ergleich#mittel. ®# ift flar, bap biefe inner* 
wirtppaftlicpe gunftion au# ber primären al# allgemeine# §aufcp* 
mittel abgeleitet ip. ©enn nur baburcp, bap alle ©üter gegen 
©elb getaufcht »erben, bap pcp greife unb ©infommen bilben, 
fann man ba# ©elb felbft al# Äoftengut anfepen, ift bie Trennung 
»on Äonfum- unb ©rwerb#wirtfd)aft möglich, fönnen jene, ftatt 
auf bie testen Soften, < 2lrbeit#müpe unb Sachgüteropfer jurüd* 
jugepen, ipren Sebarf#emppnbungen al# Soften ein ©elb- 
einfommen gegenüberfteUen unb biefe# mit bem 3iele gröpten 
5?onfumertrage# auf ipre Sebürfniffe »erteilen. 

<2Ba# pcp barau# für bie ©etbtpeorie weiter ergibt, bap 
überpaupt nicpt ba# „©elb", bie ffaatlicpen 3aplung#mittel, 
fonbern bap bie ©infommen bie ©üter faufen, ba# »ollen 
wir im folgenben Äapitel unterfucpen. 
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fünftes Kapitel 

Qöefcn be$ (Selbes 

l.SaS „®elb" unb bie allgemeine 9teebnungSeinbeit 

HfTfcie »ir gefeben haben, wirb bet „ ( 2öert" beS ©elbeS, b. b- eben 
feine 0<bä$ung als ^oftengut, bie natürlich, mie aller BJert, 
alle Schätzung, etmal ganj 3nbioibueÖeS bleibt, bureb bie oerfüg- 
bare Stenge, b. b- bureb bie ©intommen bejitimmt. «Sarin 
fpriebt ji<b eben ber rein inbioibuelle ©b a *after beS ©etbmerteS 
aus. Senn baS ©elb bot ja überhaupt feinen anberen 3meef, 
als bureb bie greife bmbureb, metebe bie SrmerbSmirtfcbaften 
erzielen, unb bamit, mieber bureb bie greife binbureb, ber hinter 
ber ©rmerbStätigfeit ftebenben ^onfummirtfebaft bie Befrie* 
bigung aller ihrer Bebürfniffe ju ermöglichen, auf bie fte fonft 
felbß Arbeit ©ermenben ober, im 9?aturaitaufcb, bie oon ihr 
probujierten ©üter bireft hieben müßte. 

Ölber naebbem mir fo bie innermirtfcbaftlicbe Munition beS 
©elbeS betrachtet hoben, liegt bie «Jrage außerorbentlicb nabe: 
3ft eS benn mirflieb baS ©elb, baS in biefer BSeife ^ofteneinbeit 
ber Äonfummirtfcbaft ift? ©S ftnb bo<b ganj offenbar bie nur 
in ©elb auSgebrüeften ©infommen. 6inb aber — fo muß 
man meiter fragen — bie ©inlommen beute mirflieb ©elb? 3ft 
niebt ein großer $eil, ja oieUeicbt ber größte $eil aller ©in- 
fommen, nur „in ©elb" ©errechnet, erfebeint nur als ©utbaben 
bei ben Banfen, niemals aber, ober bo<b nur ju einem §eile, 
mirflieb in ber ©elbform? Unb menn baS richtig ift, mie 
fommt man bann baju, ben ftaatlieben 3ablungSmitf ein 
eine fo ungeheure Bebeutung jujufcbr eiben, ju behaupten, baß 
bie Äauffraft beS ©elbeS einerfeitS bureb baS ©olb (BtetaUiSmuS), 
anbererfeitS bureb ben Staat (©bartaliSmuS) beftimmt merbe, 
mäßrenb in Wahrheit ber größte §eil ber ©infommen niemals 
bie «Jorm ftaatlicber 3ablungSmittel annimmt, fonbern eine rein 
rechnungsmäßige ©röße ift? 
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Äier liegen in ber $at 3rrfümer vor, welche pch nur aug 
ber ©efrf)i(^te unferer BHffenphaft, Sluggang vom Bolfgreichtum, 
unb nur aug ber wieber barmt jufammenhängenben quantitativ* 
materialipifchen BMrtfchaftgauffaffung erllären laffen, welche aber 
beute noch ganj allgemein geteilt werben. 

3Benn bie ©inlommen ber „©elbwertbeftimmungggrunb" 
pnb, fo beachte man bo<h einmal, wieviel (Eintommen überhaupt 
at$ bareg ©elb erfcb einen, ©Joch bb<^fteng ber ^agelopn beg 
*2lrbeiterg unb ber ©rlög beg Keinen ßanbwirtg, ©ewerbe* unb 
Aanbeltreibenben, ber aber auch immer nur Bruttoertrag ift, 
wäbrenb jie ihr wirtlich eg ©intommen, bag pe jur Befriebi* 
gung ihrer Bebürfniffe verwenben tönnen, eigentlich niemalg in 
einer ©elbfumme vor p<h liegen haben. (Erft recht werben aber 
alle fonftigen ©intommen überwiegenb burcp ©utphriften bei ben 
Banten ihren Beziehern jugeführt. Slber auch bei ganj Keinen 
©rwerbgwirtfchaften ift bag ©inlommen, mit bem pe rechnen unb 
bag pe ihrer Äonfumwirtphaft jugrunbe legen, etwag ganj anbereg 
alg bie Summen, bie pe am £abentiph ober in ber BJertftatt alg 
©rgebnig ihrer ©rwerbgtätigteit in ©mpfang nehmen. 3)ie "21 ug* 
gaben ber &onfumwirtf<haft erfolgen aüerbingg noch m gröperem 
Umfange mit barem ©eib, bo<h werben auch h' et d*rabe bie 
gröpten 3ahlungen, Söttet jabiungen, immer mehr burch ben 
Uberweifunggvertehr, Schecfvertehr, auggegli<hen, ber ja auch 
fonft immer grbpere Slugbehnung annimmt. 

©g ip alfo gar nicht wahr, bap bie ©inlommen ©elbfummen 
pnb. ©in groper§ei( ber ©intommen ift niemalg ©elb gewefen. 
©g pnb nur 9?e<bnunggfummen in ber ©etbeinheit, 
Berfügunggmöglichleit über gorberungen, bie auf bie auch bem 
©elbe jugrunbe liegenbe 9?echnunggeinheit lauten. Bon ben vielen 
SOttUiatben — man phä%t eg auf 40 SDttUiarben StRart — , bie 
bag beutfche Bolt jährlich alg ©intommen erjielt unb auf feinen 
^onfum verwenbet, ift nur ein ganj verfchwinbenber §eil wirtlich 
in ber gorm ber ftaatlichen 3ahlunggmittel ©intommen geworben, 
©erechnet aber wirb felbp in ber ärmften ^onfumwirtphaft, bie 
„mit Pfennigen regnet", in < 2ßirKichfeit nicht in ©elbftücfen, 
fonbern in ber abftraften SRechnunggeinheit. SCRan tann auch 
fagen: gerechnet wirb nicht in ©elb, fonbem in greifen, 
greife pnb eben auch nicht nur bejahte ©elbfummen, fonbern 
greife pnb viel häupger abftratfe 9?echnungggtöpen, talfuliert? 
8P 



Digitized by VjOOQle 



^altoren in bet QBirtfepaftmreepnung. ©enn Qöirtfcpaften ift eben 
niept ^tobujieten, fonbetn 9?ecpnen, unb jwar ein ©imponieren, ein 
oorforglicpem 9?ecpnen mit abjiraften, ermatteten ©röfjen, unb ber 
§ageli$pner regnet mit ben 20 SSR., bie er einmal im 3apr für 
ein ^aar Stiefel aufwenben rnufj, fepon bam ganje 3apr pinburep 
unb fo mit unjäpligen anberen Qiumgaben. SCRif einem QDort, bie 
Qöirtfepafter regnen niept in ©elb, fonbern fle redpnen mit 
iprem ©intommen, bam in einer niept in ©elb beftepenben 
abftraften 9?ecpnungmeinpeit aumgebrüeft ift, rein formal ipre 
Äauftraft bebeutet. 

9ii<pt bam ©elb, fo lann man fagen, lauft bie ©fiter, 
fonbern bie ©inlommen taufen fie. 3dp palte biefen 
Sap für einen ber mieptigffen ©rfenntniffe, beffen öfonomifepe 
Q5ebeutung unb Qlnwenbung man freiliep nur mit ber pfpepifepen 
QBirtfdpaftmtpeorie rieptig ertennen fann. Qöenn manepe National' 
Ötonomen oielleicpt bepaupten wollten, bafj fie bam auep fepon 
ertannt pätten, wempalb paben fie bann aum biefer ©rfenntnim 
gar teine weiteren Qlnwenbungen gezogen? ©enn ber 9D^etatlim= 
mum ift boep mit biefer ©rfenntnim einfaep erlebigt, unb wieoiel 
weitere Scplfiffe für bie ©intornmenm- unb ^reimiepre, furj für 
bie Überlegung maneper ber wieptigffen 3rrtömer ber perrfepenben 
§peorien laffen fiep baraum gewinnen! Qlber felbft o. 3wiebinecf, 
ber noep am erffen bam ertannt unb betont pat, bafj bam 
©intommen ber „©elbwertbeftirnrnungmgrunb" fei, jiept baraum 
gar teine Seplufjfolgerungen, fonbern fcpwanlt unentfepieben 
jwifdpen QOietaUimrnum unb 9torninalimrnum. Q3imper pabe i(p 
noep leinen ScpriftffeUer lennen gelernt, ber unter bem ©elbe 
etwam anberem alm bie realen 3aplungmrnittel »erftanben 
unb feiner Qluffaffung eine fpff ematifepe Q3egrönbung — 
benn barauf tommt em an — mit ben Mitteln ber Qöirtfcpaftm* 
tpeorie, fei em ber bimperigen ober einer eigenen, gegeben pätte. 
3<p barf mit unbeftreitbarem 9?ecpte meine ©elbtpeorie, wie 
meine ganje QBirtfcpaftmauffafjung, alm mein aumfcpliefjlicpem 
geiftigem ©igentum bepaupten. Qßopl mag ber eine ober anbere 
biefe ober jene ©injelpeit fepon bepauptet paben, aber auf bie 
gefeploffene tpeoretifepe 93egtfinbung tommt em an. QBenn 
aber Eeute, bie nie felbft tpeoretifcp gearbeitet paben, fobpe 
Q3epauptungen aufffeUen, bafj fie bam au<p allem fepon ertannt 
pätten, fo barf man fragen, warum fie ipre ©rtenntniffe ni<pt 
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f<$riftlid> niebergelegt haben. 6 ie hätten ftd) bocß bamit oiedeicßt 
einen wiffenfchaftlichen tarnen machen tönnenl 

SBenn \d) fage, baß bie ©inlommen bie ©üter taufen, fo 
beule ich babei an bie ©elbreinerträge ber ©rwerbSwirtfcßaften, 
welche ben Äonfumwirtfchaften als ©intommen jußießen, unb 
an bie ©enußgfiter, bie ftc bamit taufen. So ft engfiter 
werben ja auch non ben ©rwerbSwirtfdßaften getauft aus 
bemjenigen §eil i^rcö 'Vermögen«, baS man © elblapital 
nennt. * 2 lber biefe ©ummen ßnb, wie fcßon bemertt, noch oiel 
weniger ©elb, reale 3ahlungSmittel, als bie SluSgaben ber 
Äonfumwirtfcfjaften. Slnb nicht folcße Sofien ber ©rwerbswirt* 
fcßaften, fonbern ein Minimum an ©intommen, an Äonfum* 
tionSfon bS, baS mit ben frfiberen greifen aller wichtigen 
©enußgfiter in 3 ufammenhang fteßt unb ben Äonfumwirt* 
fcßaften eine bem ^ulturjuftanb entfprecßenbe BebenSßaltung 
ermöglichen muß, ift, wie wir wiffen, 93eftimmungSgrunb, ber 
gegebene 'Jaftor ber g>reiSbitbung (ber taufcßwirtf c^aftlid>e ©renj- 
ertrag). 

®ie meiften ©intommen alfo, unb oor adern bie größeren, 
ftnb fein ©elb, fonbern rein rechnungsmäßige ©rößen, 93erfö- 
gungSrecßte über bie »erfcßiebenartigften ^orberungen unb ©ut* 
haben. Slber felbft bei bem Arbeiter, ber jeben ^ag feine 3 SO 1 ?, 
^ageloßn erhalt, ßnb etwa biefe 3 SO 1 ?, bie ©runblage für feine 
SSebarfSbefriebigung ? 9?ein, er rechnet mcßt mit ben 3 SO 1 ?., 
fonbern er rechnet mit feinem gefamten jährlichen ober 
hoch minbeftenS monatlichen ©infommen. ©r weiß, baß 
er ftch auf ©runb feines ganjen 3ahreSeinfommenS unb unter 
3 ugrunbelegung ader feiner fonftigen 93ebßrfniffe jährlich einmal 
einen Slnjug ffir 60—70 SO?., ein °Paar ©tiefel für 20 SO?, u. bgl. 
taufen fann, unb rechnet mit biefen SluSgaben unter anberem 5 . S3. 
ffir feine SOBoßnung baS ganje Saßr hindurch, b. h- er rechnet 
nicht mit ©elb, mit feinem täglichen Boßn, fonbern mit feinem 
gefamten ©intommen. Äein SO?enfcß benft bei feiner Soften* 
falfulation baran, ob unb in welchen ©elbftficfen fein ©infommen 
oerförpert ift unb wie er gerabe bie ©elbfumme oerwenbet, bie 
er in ber $afcße hat. greife ßnb ffir jeben nicht ©elbßücfe, 
fonbern SluSbrficfe in einer abßraften 9?e<hnungSeinßeit unb 
werben t>on jebem entfprecßenb feinem ©infommen als Soften 
oerfcßieben gefcßäßt. Bange beoor eS ju inbioibueden $aufcß* 
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hanblungen tommt, wirb oon jcbem *2Birtf d^after in ©intommenä* 
quoten, bie in einer abftratten SRechnungSeinheit auSgebrüctt 
finb, eine SRu$en* unb ^oftentatlulation gemalt. ®a3 tonnte 
man freilich mit ber bi^^erigen 'JBirtf <haf täauffaffung, bie bie 
Sachgüterbefchaffung, bie tedjnifche $ätigteit beS 
Arbeiter« an ber SSRafchine ober auf bem 'jelbe für < 333irtfdt>aft 
hielt, nicht erlennen. 

$llfo in ben weitaus meiften gälten, in benen man oon ©elb 
fpricht, bentt man nicht im geringften an bie realen 3ablungS« 
mittet, oon beren Stenge bie greife allein abhängen follen, 
fonbern man bentt an fein ©intommen unb ©intommenäquoten, 
bie man für biefe ober jene 'Bebürfniffe na<h StRafjgabe bei 
ganjen < 2Birtfchaft$planS oermenben tann. < 5Benn i«h mich frage, 
ob ich für 100 Süft. einen neuen %tjug taufen foH, fo bente ich, 
ba mein ©intommen mir e$ nicht geftattet, beliebig oiele ^Injöge 
&u taufen unb baneben noch alle fonftigen 'Bebürfniffe ju befrie* 
bigen, nicht an ©elb unb SIRünjen, fonbern ich bente baran, 
welche SRoUe biefe 100 SIR. als ©intommenSteil in meinem 
gef amten ©intommen fpielen. 3)iefeS ©intommen unb biefer 
©intommenSteil finb aber ganj abftratte ©röjjen, auSgebrücft in 
einer allgemeinen SRechnungSeinheit, auf bie auch ba£ ©elb nur 
lautet, unb bie jeber, eben entfprechenb feinem ©intommen, oer- 
fchieben fchät>t. 

'JBenn man fagt: biefer SJRann bat oiel ©elb, fo bentt man 
nicht an eine Summe ftaatlicher 3ahlung$mitfel, fonbern man bentt 
an fein Vermögen, unb jwar an ba$ Vermögen nicht als 
Summe oerfchiebenartiger Sachgüter, fonbern Vermögen ift eben 
auch, wie alle heutigen toirtfchaftlichen ‘Begriffe ein ©elbauSbruct, 
ein 3lü$brucf in ber ©elbrechnung, in bem oeranfchlagte greife 
aller fachlichen ‘Bejthftücte unb aller ^orberungen in einer Summe 
jufammengefafjt werben. Sagt man: biefer SüRann oerbient oiel 
©elb, fo bentt man ebenfalls nicht an eine Summe ftaatlicher 
3ahlungSmittel, fonbern man bentt an ba$ ©intommen beS 
SERanneS, nicht in ©elbftücfen, fonbern in einer abftratten SRe«h* 
nungSeinheit. ©benfo wenn man oon ©elblapital, ©elbmarlt 
ufw. fpricht. 

SIRan fönnte biefer ’Sluffaffung gegenüber oietleicht einwenben, 
bafj baS ©elb bem ©intommen gegenüber baS logifch 'primäre 
fei. ©)aS ift aber nicht jutreffenb. ©>ie BorfteUung be$ ©elbeS 
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in unfcrcm Sinne, bet abftraften 9?echnungSeinheit, h<*t ftch 
erft allmählich gebilbet, inbem bie BMrtfchafter allmählich gelernt 
haben, ftatt mit Sachgütern unb realen $auf<hmitteln als Koffen 
ju wirtfeh affen, mit ©inlommenSquoten als hoffen in ihrer 
Konfumwirtfchaft ju regnen. Oaburch, alfo erft auS bem begriff 
beS ©intommenS unb mieberum auS ganj inbiöibueDen pfpchi- 
feben Vorgängen, ni«bt auf ©runb einer mbftifcben „fojialen 
Regelung", hat {ich allmählich bie allgemeine 'Benutzung ber ab* 
ftratten 9?echnungSeinheit als ©elb ent»i<felt. 

3)aS < 2Bort „©elb" wirb alfo im Sprachgebrauch beS gewöhn* 
liehen CebenS offenbar in fehr »erfchiebenem Sinne gebraust. 
*2Benn man im gewöhnlichen ßeben non ©elb fpricht, bentt man 
in 90 non 100 fällen, ja nieHeicht noch häufiger, gar nicht an bie 
©elbftficfe, fonbern man bentt an bie 9?echnungSeinheit ©elb. 
SDlan faßt jahlenmäßig eine Summe in ‘Sftart jufammen, ohne 
jebe 'Beziehung auf ihre Bertörperung burch ©elbjtüefe. ®aS 
beutfehe Bolt hat an Kriegsanleihen über 50 SOUUiarben SWarl 
jufammengebracht. BMeoiel banon iff in barem ©elb, einfchließlich 
aller Bantnoten unb ©arlehenSf affenfeheine, einbejahlt tnorben? 

©ine fehr niel größere 9?oHe als baS ©elb felbff fpielt alfo 
bie ©elbeinheit, bie 9?e<hnungSeinheit, nicht nur inner- 
halb ber einjelnen < 2Birtf<haft, fonbern auch im ‘Saufchoertehr. 
©)er größte $eil ber Ilmfähe wirb in bem bloßen 9RechnungS* 
mittel©elb nicht bejahtt, fonbern »errechnet. <£>iefeS 9?ech* 
nungSmittel ©elb iff »on ber SWiinje ©elb unb ben bar* 
auf lautenben „dpartalen" 3ablungSmitteln wohl ju unterfcheiben, 
unb man fann nicht behaupten, baß ber Btert, bie ©eltung 
beS 9le<hnungSmittelS auf bem ^Berte ber SOlönjen beruhe. ©>aS 
9?echnungSmittel ©elb ift nicht felbff eine < 2öare »on befonberer 
allgemeiner ‘Beliebtheit, bie im $auf<h»erfehr gegen bie ‘probutte 
ber eigenen ©rwerbStätigteit eingetaufdht wirb, fonbern eS ift eine 
bloß rechnungsmäßige < 2lnweifung (im allgemeinften, nicht im 
juriftifhen Sinne) auf fämtli<he ©äter, bie man ftch baffir taufen 
tann. ©>ie „Munition" biefer 9Re<hnungSeinheit beruht atlerbingS 
auf ihrer allgemeinen ‘Benützung, unb ihr < 2Bert hängt, wie wir 
noch fehen werben, »on ben ©fitem ab, bie man ft«h auf ©runb 
ber allgemeinen Bertoenbung biefeS 9?echnungSmittelS befchaffen 
tann. ©ine folche 9?e<hnungSeinheit, bie ßdp mit gewiffer Kauf* 
traft, b. h- ntit in ihr auSgebrficften greifen, einmal h»ftorif<h 
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entwictelt fyat, ift bic ©runblage für ben ganjen 'Saufcpoerfebr. 
Joaben fiep in ihr erft einmal greife unb ©infommen auSgebitbet, 
fo {»ängt wenig ober gar nichts baoon ab, wieoiel bareS ©etb 
unb befonberS wieoiel ©belmetaU wirflicp »orhanben ift. 

♦ 

lebten wir nun nochmals ju ber ^rage jurürf, worauf bie 
SWöglicpteit einer folgen, non einem wertgefcpäpten Stoff gänj* 
lieb loSgelöffen 9Recpnunggeinbeit als Mittel beä gefamten 'Saufcp* 
»erfebrS beruht. < 2Bir fönnen jept niept mehr fagen, fte beruht 
auf bem Vertrauen, bafj „jeber baS ©elb nimmt", benn eg wirb 
hier nichts mehr genommen ober gegeben. *2Bir müffen »ielmepr 
jagen, bie SORögticpfeit ber Benupung einer folgen 9?ecpnungS= 
einheit als ©runbtage für alle gorberungen unb 3ahlungen im 
^aufepoerfepr beruht auf ber §atfacpe, baß fte allgemein jur 
geftfteUung oon greifen unb jur Berrecpnung ber ©intommen 
benupt wirb. ©S ift freier, baß baS urjprünglicp nur bei atl-- 
gemein beliebten ©ebraucpSgütern ber ^aH war, bie jeber 
gern nahm. 3lber naebbem ein fotcpeS einmal allgemeines 
§aufcp mittel geworben ift, in bem alle greife unb ©intommen 
auSgebrüdt ftnb unb mit bem alle rechnen, wirb eS fcptießlicp 
ganj gleichgültig, in welchem Stoffe bie 9?ecpmmggeinbeit in ben 
immer weniger japlreicp werbenben fällen fiep oerförpert, in benen 
man eines wirtlichen realen 3ahtungSmittelS jur ©rtebigung ber 
Umfäpe noch bebarf. 3)aß man bei ©elbauSbrücten überhaupt 
taum mepr an ihre Berförperung in realen 3ahlungSmitteln, 
fonbem an eine ganj abftratte, japlenmäßige Äauftraft bentt, 
baS ift in erffer £inie burep baS ©intommen h er ^geführt 
worben, b. h« burep bie oom ©elbe ermöglichte Trennung oon 
©rwerbS* unb Äonfumwirtfcpaft. ®ie BJirtfcpaften, bie ein ©etb* 
eintommen als Äojten oerwenben, gebrauchen eben bie ‘SBßäprungS« 
einheit als 9?e<hnungSmittel ihrer 9fotpen* unb Äoffenoergleicpung. 
©)aS fönnen fte freilich nu*, wenn fte bie früheren greife ber 
BebarfSgüfer fepon einigermaßen fennen. *2lber biefe hoben fiep 
eben auf ©runb ber Berwenbung eines allgemeinen ^aufcpmittelS 
allmählich perauSgebilbet unb gehen in lomplijierter Bteife, bie 
wir einftweilen in bem obenerwähnten “2Iuffap auSeinanbergefept 
haben, auf bie Supern unb Äoftenoergleicpungen ber Äonfumwirt« 
fepaften jjurßcf, Bptt bjefer ©rfepeinung ber ©inlommen, als in ber 
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©elbeinbeit au«gebrücfte, jiemlich genau befannte Äoftenfummen, 
bat ftcb bie rein rechnung«mäfHge ^luffaffung be« ©elbe« im 
heutigen 'Saufchoerfebr entwicfett. 

©obalb ein §auf<hmittel fo allgemein gebraust wirb, baf? 
e« ju greifen führt, b. b* JU einet einheitlichen 'Serechnung für 
bie Soften, bie auf ©runb ber gefamten 93ebürfniffe aller < 2öirt- 
fcbaft«fubjefte nach allen ©ütern jeber oon ihnen für ein einjelne« 
©ut aufjuwenben bat, wirb ei at« 9?e<hnung«einbeit, al« ©eneral* 
nenner in ber 9?u$en* unb Äoftenoergleichung aller Äonfumwirt* 
fchaften benuhf. Unb erft baburcb wirb biefeö $auf<hmittel all* 
gemeine« ^aufcbmittel, ©elb. 

©ajj e« b»f<ot»fcb baju gelommen ift, ba« wäre oielteicbt ohne 
SSfttwirtung be« Staate« unmöglich gewefen. ®a« läjjt ftcb nicht 
mehr feftfteüen. Slrfprünglicb mag ber Staat jur ©ntwidlung 
be« ©elbe« auch in biefem eigentlichen Sinn al« 9?e<hnung«einbeit 
beigetragen haben, inbem er für feine 3ablungen unb 3ablungen 
an ihn, bie oon jeher unter ben Umfaßen im gelb wirtf d>a ftlichen 
^aufcf>oerfehr eine grofje 9?oUe gefpielt haben, ben oon ihm oor* 
gefchriebenen ©elbftoff beftimmte. Allein er fann babei bod> immer 
nur an fchon oorber im ©ebrauch beftnblic^e §auf<h* unb 3ah* 
lung«mittel angefnüpft haben, unb auch wenn ein Staat Rapier* 
Währung einführt, fnüpft er immer an ba« fchon beftehenbe „©elb", 
eine fchon eingebürgerte 9?e<hnung«einbeit an. ©iefe fann ber 
Staat nicht fchaffen, unb in«befonbere ift auch bie Schaffung ber 
9SKünje, eine« ©elbfhffem« mit fefter Relation ber einjelnen ©elb* 
ftücfe au« oerfdhiebenem Stoffe, nicht oon ber 93ebeutung für bie 
©ntwicflung be« eigentlichen ©elbe«, ber 9?e<hnung«einheit, wie 
man bi«her annahm. ©enn auch wenn ©belmetaHe nur gewogen 
werben, fann, fofern nur ein einheitliche« ©ewi<ht«maf? befteht, 
ba« ja allerbing« auch «tft bem Staate fein ©ntftehen oerbanft, 
fich eine allgemeine 9?e<hmmg«einbeit au«bilben, bie nur auf bie 
@ewi<ht«einheit tautet, ®a« beweifen oon jeher bie jahtreichen 
©elbre<hnung«einheiten, bie ©e»i<ht«beäeicbnungen tragen, h eufe 
noch ba« ^funb Sterling. 

2. ©er begriff be« ©elbe« 

©iefe« 9Re<hnung«mittel, in welchem alfo bie &onfumwirt* 
fchaften ihre Soften unb bie ©rwerb«wirtf<haften 9iuhen unb 
Soften oeranfchlagen, in welchem beim $auf<hoerfehr bie greife 
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au«gebrü<ft werben, in benen bie ©infommen ftecfen , bie bann 
wieber ©runblage für ben ^onfum werben: biefe« Rechnung«* 
mittet iff alfo etwa« ganj anbere« al« ba« ©elb im eigentlichen 
6 inne. ilnb bo<b benu$t ber 6 pra<hgebraucb biefe« ^Oßort fdjon 
unenblicb oft in biefem übertragenen 6 inne, in bem an bie ftaat* 
li^en 3ablung«mittel nicht im geringften gebaut wirb. 9SBegen 
biefer 93ielbeutigleit be« begriffe« ©elb ift auch bie ©elbtbeorie 
oon ber metalliffifdben Sluffaffung no<b nicht lo«getommen. Äätte 
man für bie abftrafte 9le<hnung«einbeit im £auf<hoertebr, wie fte 
5 . 93. bei allen 93anfgefcf>äffen jugrunbe liegt, wo ba« bare 
©elb eine oerfct>winbenbe 9?oHe fpictt , ein befonbere« 90Bort, fo 
hätte man wobi fcf)on längff ba« 9ÖBefen be« ©elbe« richtiger er* 
famtt unb wa$rfd)etnlid> auch bie meiffen fonftigen 3 rrtümer ber 
öfonomifcben ^beorie, bie ja faft alle mit bem ©elbe jufammen* 
Rängen, oermieben. 

SDian fönnte im ©egenfatt junt eigentlichen „baren" ©elbe, 
ben realen 3ablung«mitteln, bie 00 m Staate au«gegeben ober oon 
ihm fanftioniert werben (93anlnoten), bie blofje 9?ecbnung«einbeit 
al« Vermittler be« §:auf<boerfebt« al« Währung bejeichnen. 
9lber bie blutige ©elblebre oerftebt unter 9Bäbrung etwa« anbere«, 
nämlich, 9 «wbe im ©egenfatt jur 9le<bnung«einbeit, bie enge 93er* 
fnüpfung eine« ©elbwefen« mit bem Staate, bie 93eftimmung be« 
Staate« barüber, welker ©etbftoff überall angenommen werben 
mufj, baber ©olb*, Silber», Papierwährung. 

9lu«brü<le wie SOTarfwährung, 'jrantenwährung , fronen* 
Währung ufw. tommen jwar auch oor, aber auch fte fnüpfen immer 
nur an bie ffaatlich gefchaffenen realen 3ablung«mittel an, enthalten 
nie ben ©ebanten einer abftralten 9?e<bnung«einheit at« 93ermittler 
aller Slmfätje im ^aufcpoerfehr unb ©runblage aller ©infommen. 

93BoÜte man für bie §atfa<be, bafj eine abftralte Rechnung«* 
einbeit heute alle llmfäbe »ermittelt unb in ber ©injelwirtfcbaft at« 
Soften bewertet wirb, einen befonberen 9lu«bru<f, fo lönnte man 
biefe 9?echnung«einbeit oielleicht al« „Flenner" in übertragener 
93ebeutung bejeiebnen. ©enn ba« ift eben bie Munition biefer 
Rechnung «einbeit, in ber ^onfumwirtfehaft al« ©infommen ©enerat* 
nennet ju fein für bie 93erteilung ber hoffen auf bie 93ebürfniffe. 
Unb auch im gefamten $aufcboerfehr ift fte ber ©eneralnenner, 
auf ben alle greife tauten, bie ft<h au« ben duften* unb Soften* 
oerglei<hungen aller ©injelwirtfchaften ergeben. 
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< 2Benn e« anbererfeit« gelänge, ben ‘&u3bru<f SOTfinje niept 
nur auf bie geprägten, fonbern auch auf bie gebrüteten ftaatlichen 
3ahtung«miffet, bie ja auch „geftempelt" »erben, anjuwenben, 
lönnte man umgeleprt ben fo allgemeinen begriff ©elb, in bem 
ber ©ebanle ber allgemeinen Einnahme enthalten ift, für bie ab* 
ftralte 9?echnung«einpeit beibepalten, an bie man ^>eute in ben 
meiften Fällen benft, »enn man von ©elb fpriept. ©« fönnten 
bann bie großen Srrtümer ber bi«perigen ©elblepre febr »iel 
leichter »ermieben werben, Docp ba »ir ben Sprachgebrauch nicht 
änbem fönnen, müffen »ir eben ben $atbeftanb Kar im Sluge 
behalten, bafj er mit ©elb jwar fehr »erfepiebene 'Singe bejeiepnet, 
»on benen bie abjiralte 9?e<hnung«einheif bie ungleich »i<htigere, 
aber eben »egen ihrer ^Ibffraltheit noch gar nicht genügenb be- 
achtet ift. 

Diefe „abjirafte" ^luffaffung bei ©elbe« ift ein ©rgebni« 
unferer ganjen pfpepifchen < 3SBirtfcpaft«theorie, bie auch auf ba« 
©elb anjuwenben ift unb gerabe auch in biefem fünfte ber h er* 
gebrachten quantitatto-materialiftifchen 3Birtfcpaft«auffaffung »oll* 
fommen entgegengefept ift. Welche »eiteren Schlüffe barau« für 
bie Spejialfragen ber ©elblehre ju jiepen jtnb, ba« foll in ben 
folgenben Kapiteln, wenn auch nicht erfepöpfenb, erörtert »erben. 
3n biefem Kapitel bringen »ir noch einige allgemeine fragen jur 
Spraye, junäepft bie nach bem begriff unb ber Definition 
be« ©elbe«. 

SSÄan hat gewaltigen Scparfjtnn unb 'SJiüpe barauf »erwen* 
bet, ba« eigentliche ©elb »on ben ©elbfurrogaten unb ben prfoaten 
Hmfapmitteln abjugrenjen, in«befonbere auch bie $rage ju ent* 
fcheiben, ob auch bie 93anlnoten ©elb feien. Diefe 93erfu<he 
mußten, wie man jept erfennt, fcheitern an bem Doppelbegriff 
be« ©elbe«, an ber ^atfaepe, bafj in ber weit überwiegenben 
SOTehrjapl ber 'Jälte ba« ‘JBort ©elb im Sprachgebrauch nicht 
bie ftofflicp »orpanbenen 'SJZünjen ober C papievfcpeine, fonbern eine 
gebanliicpe, rein abftrafte 9Re<hnung«einpeit, einen blofjen „Kenner" 
bejeichnet. ©« ergibt fiep nun au« unferen 5lu«füprungen Kar 
bie für bie metaHiftifcpe ©elblepre unb barüber pinau« für bie 
ganje materialiftifche < 2Birtfcpaft«auffaffung wichtige ^atfaepe, bafj 
ba« ©elb, wie ber begriff in ber großen 'SJieprjapl ber 'JäUe im 
Sprachgebrauch »erftanben »irb, nicht fachlich befiniert 
»erben fann. 
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Um unferer 'Sluffaffung bie bisherige gegenüberjuftellen, feien 
»on ben üblichen ©elbbefinitionen nur jwei angeführt & elf f er ich 
(„®aS ©elb", 2. ‘■Hufl., 6.220) nennt ©elb „bie ©efamtheit 
berjenigen Objette, welche ... bie orbentliche Veffimmung haben, 
ben Verlehr (ober bie Übertragung oon Werten) jwifchen ben 
wirtf<haftli<hen Snbiotbuen ju «ermitteln", Unb neueftenS fagt 
V. Vtoll („ßogif beS ©elbeS", 1916), ber auch glaubt, mit 
feiner ^Definition bie £ehre oorn ©elbe ju förbern (6. 24): „'Be- 
wegliche Objelte, bie »on einem 6taate ober einer ^otenbanl 
abgegeben ober wenigftenS generell gejeichnet ober geftempelt, 
innerhalb eines 6taatSgebieteS unb juwetlen barüber hinaus als 
Vermittler beS ©üteroerlehrS gebraust werben." 6ehen wir 
ganj baoon ab, bafj bie 2luSbrü<fe Verlehr unb Vermittlung 
natürlich »iel ju allgemein unb unbeftimmt jtnb, fo ift boch an 
beiben Definitionen fchon bie ©runbauffaffung falfch. 3n bem 
häufigsten 6pra<hgebrau<h unb in bem, ber baS eigentliche 3Befen 
ber ©rfcheinung berührt, jtnb ©elb leine Objelte. Dian wirb 
niemals bie jjunttion beS ©elbeS im $aufch»ertehr richtig erlennen 
leimten, wenn man nur bie Staatlichen ober Stofflichen ^aufchmittel 
als ©elb betrachtet. 

3luf ber anberen 6eite ift eS aber auch oom 6tanbpunlt 
meiner „rein fubjettioen VJertlehre" (richtiger DJuhen- unb Äoffen- 
lehre) ebenfo unrichtig, wenn manche Anhänger ÄnappS, j. V. 
ft. Venbiyen^VlährungSbolitil unb©elbtheorie", 1916, 
6. 102), behaupten, bafj baS ©elb VJertjeichen, nicht Vierfgegen* 
ftanb fei. Denn baS ©elb ift, gerabe umgelehrt, ©egenftanb 
einer Vewertung, aber nicht ein 3ei<hen biefer Ve* 
Wertung. ®enn ein VewertungSjeichen, b. h- einen objeltiöen 
SluSbrud für fubjeltioe 6<hägungen gibt eS nicht. Vtan er* 
fennt hier wieber einmal, welche 9?olle unllare unb «ielbeutige 
Vegriffe Spielen. §>ie übliche VJertlehre unb baS fehlen einer 
richtigen ^reiStheorie ift an biefen Srrtümern fchulb. 

Von bem ölonomifchen Vegriff ©elb als allgemeiner 9?e<h* 
nungSeinheit, ber in ber blonomifchen Theorie unentbehrlich ift, 
weil er ben im VJirtfchaftSleben am häufigften mit bem QBort 
©elb »erbunbenen 6inn bejeichnet, ift alfo ber j uri ff if che ©elb- 
begriff wohl ju unterfcheiben. VMe fo oiele Vegriffe beS VJirt» 
fchaftSlebenS, j. V. < 2lltiengefeKfcbaft, ©enoffenfehaft, Ärebit, in 
ber öfonomifchen Theorie noch im juriftifchen 6inn gebraucht ober 
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boch burch bie juripifd>e Vebeutung ßarf beeinflußt werben, ein* 
fad) be«roegen, weil ba« 9?ed>t in biefe n>trtfct> af tticE) e Erfd>ei* 
nung, wenn auch off nur feßr teilweife, regetnb eingegriffen hot, 
fo ift et auch beim ©elbe. llnb ^napp hot biefe juriftifd^e $luf* 
faffung b et ©elbe« in ber öfonomifd)en $f»eorie in« Extrem ge* 
trieben. Suriftifdi) tann man man ba« ©elb »ielleid)t fachlich, 
wenn auch natürlich nicht ßofflid) befinieren: alle bie Sachen, bie 
ber Staat jum allgemeinen 3ahlung«mittel erflärt. Ob nict>t bod> 
auch für eine »orgefhrittene juriftifche ^ßeorie ber öfonomißhe 
©ebanfe ber allgemeinen Rechnung 3 einbeit non Vebeutung fein 
fönnte unb nicht nur bie bloße proftamatorißhe ^ätigfeit be« 
Staate«, foU hier nicht unterfucht werben. 

iNuS unferen Erörterungen ergibt ftch, baß biefem Kenner, 
biefer abffralten 9?ed>nung«einheit gegenüber ba« gerabe ©egen* 
teil ber Änappßhen *2luf faffung richtig iß. ©aß au« bem ©elbe 
eine fold)e abffratte 9?e<hnung«einheit wirb, ba« fann nicht »om 
Staate gefchaffen werben. Sie ift fein „©efchöpf ber 9?e<ht«-- 
orbnung". Vielmehr hat ber Staat im Gaufe ber bi«berigen 
©elbgeßhichte burch feine fortgefebten Eingriffe in ba« ©elbwefen 
fein möglich fte« getan, ba« l 2luffommen einer folgen abßraften 
9?echnung«einbeit, bie Entwidlung »om ©elbe, ba« fein ©efchöpf 
war, jum „Kenner", wenn wir e« fo au«brüden bürfen, ju hin* 
bem.*) So feßr ^napp auch manche Ein jelh eiten be« ©elbwefen«, 
bie man mit ber materialiftifd>ert 'Sluffaffung überhaupt nicht er* 
Hären fonnte, richtig beobachtet hot fo fef>r ift bo<h bie Vegrünbung 
feiner Sluffaffung, bie „Staatliche Theorie be« ©elbe«" 
al« ganj unölonomifch abjulehnen. Vielleicht mußte auch ouf 
biefem ©ebiete bie jahrhunbertealte *2luffaffung, bie ba« ©elb 
in erßer Ginie al« ein ©efchöpf ber 9*ed)t«orbnung anfah, e« nur 
al« ftaatliche 3nftitution fannte, erft einmal auf bie Spitje ge* 
trieben worben fein, wie bie« burch Änapp gesehen iß, bi« ber 
Voben für eine mobeme ©elbauffaffung reif war. Slnb wie 
immer, fo ift auch hi*? bie öfonomifcbe §h*orie erft feßr fpät ben 
tatfächlicben Verljälfniffen be« wirtschaftlichen Geben« nachgefolgt. 



*) dnb ber einjigfte ©runb für bie hergebrachte fachliche Sluffaffung 
be« ©elbe« unb auch ber ©runb für bie Änappfcße Theorie liegt in ber 
§atfache, baß »om Staate »orgenommene Q3eränberungen ber fachlichen 
3ahlung«mittel unter dmftänben auch bie Schälung ber allgemeinen 
9tehnung«einheit unb bie greife änbern. 
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Schon lange ift bie Bebeutung be« ©elbe« al« ftaatliche 3nfft- 
tution im Abnepmen, aber bte „ftaatlicpe ^beorte be« ©elbe«", 
bie biefe Begebung in« ©ytrern trieb, würbe etff aufgeffeüf, 
al« fte längft nicht mehr in bem Sinn wahr war wie früher, ©e* 
nnjj, nie hat bie ©elbtnenge, fonbern immer h a & en bie ©in* 
tommen bie ©üter getauft, bie greife ftnb nie burch bie ©elb« 
menge, fonbem immer burch bie ©infommen beftimmt worben, 
non jeher haben ftch bie ©rwägungen ber ©injelwirtfchafter nicht 
auf ©elbmengen, fonbern auf in einer abftraften 9iechnungSeinheit 
auSgebrüdte ©infommen bezogen, bie oerteilt würben; bennocb hat 
erft mit ber gewaltigen Zunahme ber prioaten 3ahlungS- unb 
AbrechnungSmethoben bie ©ntwicflung eingefept, bie ei gilt, jetjt 
auch in ber Theorie ju berficfftchtigen, wenn biefe ihre Aufgabe 
erfüllen foU, ben tatfächlichen BiecbaniSmu« be« wirtfchaftlichen 
ßeben« richtig ju oerftehen. Sie geht barauf h»nau«, bie Be* 
friebigung be« Bebarf« an Slmfahmitteln möglichft burch ben 
Berfehr felbft beforgen ju laffen unb in ber Jöauptfache nur noch 
für ben täglichen Äleinoertehr ftaatliche 3ahlung«mittel ju be- 
nu$en, unb ftch bamit eine oon ffaatlichen ©ingriffen möglichft 
unabhängige, wenigffen« oon ber ©elbfeite her ffabile 9?e<hnungS- 
einheit ju oerfchaffen. 

<5)ie ©ntwicflung be« ©elbwefen« geht — ba« hat man bis- 
her nicht genügenb ertannt unb bei ber ©elbpotitif nicht genügenb 
befolgt — auf eine immer weitergebenbe ©rfepung ber realen 
ffaatlichen Slmfatjmittet burch abftrafte prioate ilmfchreibungS- 
unb AbrecpnungSmetboben. Sie werben ba« reale ©elb natür- 
lich nie ganj oerbrängen tönnen, aber feine Bebeutung wirb immer 
geringer werben, unb inSbefonbere wirb ein ©elb mit eigenem 
Stoffwett immer mehr fiberflüfjtg werben, ©ine abftralte 9?e<h* 
nungSeinheit, in ber heute fepon alle ©inlommen lalluliert werben 
unb auf ber in ABaprheit alle greife beruhen, wirb in immer 
größerem ilmfange auch jur 3 ah tun g aller greife oerwenbet 
werben, ©ine berartige ©ntwicflung bebeutet eine £o«trennung 
be« ©elbwefen« oon ber BMUfür be« Staate«, feine Anfnüpfung 
an bie Bebürfniffe be« ^aufchoetlehr«, unb ba« 3iel biefer ©nt* 
widlung ift erreicht, wenn ber Berfehr au« ftch frtbft bie ilmfap* 
mittel unb -methoben fepafff, bie er braucht. <£>a« ift ber ©nb* 
jwed ber ganjen ©ntwicflung ber prioaten 3ahlung«- unb Ab- 
rechnung «mittel, bie, wie gefagt, ein reale« ©elb niemal« ganj 
9t. etefmaitn. Selb unb ®otb 7 97 
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entbehrlich machen, aber bie Vebeutung feiner ©eftaltung unb 
Vtenge für ben $auf<h»erfehr immer mehr »erminbem. Schon 
heute bewirlt ber grofje ilmfang, in bem prioate Abrechnung«* 
methoben jur Vermittlung ber ilmfähe benutzt werben, bafj bie 
^auftraft ber 9?e<hnung«einheit »iel unabhängiger unb Diel wiber* 
ftanbäfähiger gegen ftaatliche ©elbmanipulationen ift , al« ba« 
fWiper ber galt war. 

Au« unferen Erörterungen ergibt fi<h nun auch, wa« über 
ba« Verhältni« be« „©elbe«" ju ben prwaten ilmfchreibung«* 
unb Abre<hnung«methoben ju fagen ift, beren Munition ber heutigen 
materialiftifch*quantitati»en ©elblehre fooiel Schwierigtetten macht. 
E« hat natürlich leinen Sinn, ben ©iro* ober Abrechnung«* 
oertehr al« ©elb ju bejeichnen, obwohl e« ftct>cr ift, bafj baburch 
ilmfätte »ermittelt werben, ©iefe erfcheinen aber nicht in ber 
<5orm ber gefehlten 3ahlung«mittel, bem einjigen „©elbe" ber 
bi«herigen $h cor i e > fonbem finben Au«brucf nur in ber allgemeinen 
abftralten 9technung«einheit. 3hre Verücfjtchtigung erfolgt in ber 
bi«herigen ^f>eorie unter bem $itel £lmlauf«gef<hwinbig* 
teit be« ©elbe«. StRan hat biefen Vegriff bi«her fepr »ernach- 
läfjtgt, aber feine Eyiftenj unb bie Vebeutung, bie er, wie leicht 
ju ertennen ift, in ber ©elblehre haben tnufj, jeigen fcpon, bafj 
man mit einer fachlichen ©efinition be« ©elbe« in ber ©elb* 
theorie nicht au«fommt. 9ftcht blofj ba« „©elb", fonbem auch 
feine „Slmlauf«gefchwinbigleit" »ermittelt Xlmfätje. Aber man er* 
lennt leicht, bafj »om Stanbpunft unferer tieferen Einficht in ben 
Wirtfchaftlicpen Vtechantömu«, ber jich au« unferer pfpchifhen 
Aßirtfchaft«auffaffung ergibt, auch bie Vejeichnung be« ©elbe« 
al« ‘Saufch- ober Slmfah mittel noch ju materialiftifch ift. SWan 
benlt babei boch immer noch ju »iel an Objette. £>o<h felbft, 
wenn man ba« »ermeibet unb bie Abre<hnung«methoben in 
Vetracht jiept, alfo etwa »on Umfaboerf apren, llmfah* 
methoben, fpricht, erfafjt ba« bo<h noch nicht ba« innerfite ABefen 
be« ©elbe«, ba« eben nicht im $aufch»erfehr, fonbem in ber 
^fpche ber allerbing« natürlich in ben $aufcp»erlehr hinein* 
geftellten Einjelwirtfcpaft liegt, ©elb ift eben bie ^atfacpe be« 
©eneralnenner«, ber ^offeneinheit, bie ba« Aßefen jebe« 
^aufcp mittel« au«macht. Sich beim $aufcp eine« Mittel« ju 
bebienen, hat nur Sinn, erleichtert unb erweitert nur ben ^aufcp* 
oertehr, wenn biefe« Spittel ein allgemeine« ift, unb baburch eben 
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erhält eg bie innerroirtfchaftliche Munition ber allgemeinen 9?e<h* 
nunggeinheit, in ber bag < 2ßefen beg ©elbeg enthalten ift. * 211 ( 0 , 
wie alle wirtfchaftlichen Erfcheinungen, läpf ficl> auch bag ©etb 
lebten Enbeg nur inbimbuaiiftifch ertlären. *2lÜe »on ber „Votfg* 
wirtfchaft" auggepenben Betrachtungen möffen notgebrungen an 
ber Oberfläche bleiben. ®ag wirb dar, wenn man nur überhaupt 
bag Btefen aller VSirtfchaft alg etwag *ipfb<hifche3 richtig er« 
fannt hot» 



3. 3ur beg ©elbeg 

&ber bag ©elb iff fchon unenbtich »iel philofophiert worben. 
Vielleicht iff baburch auch bie ^^itofop^ee geförbert worben, ich 
fann aber nicht finben, bap man bamit ber Erfenntnig ber ^unf» 
tionen beg ©elbeg im Viechanigmug beg ^aufcpoerfehrg näher 
gefommen fei. VMr wollen h*er nun teinegwegg ^hHofophie 
treiben, fonbern nur einige Ergebniffe unferer ©elbauffaffung oor* 
führen, bie ftch auf »ielerörterte, bag ©elb betreffenbe allgemeine 
fragen beziehen. 

SWitber ganjen quantitatio-materialift ifchen 2Birtf dbaftgtpeorie 
hängt eg jufammen , bap man immer bie ©elberfcheinungen unb 
bie greife alg ein Süftengenoerhältnig jwifchen ©ütem auffapte. 
“JOenn 5. V. £. ». Viifeg („§h eor * e ©elbeg unb 
ber Umlaufgmittel", 1912) fragt (S. 33): „2llg ben ^ern 
unferer Aufgabe fehen wir bie Entwicflung ber ©efetje an, bie 
bag jwifchen bem ©elbe unb ben übrigen wirtfcpaftlichen ©ütem 
beftepenbe 2lugtauf<h»erhältnig bepimmen, bieg unb nichfg anbereg 
ift bie Aufgabe ber rationalen öfonotniphen ^h e °rie beg ©elbeg", 
fo ift biefe $rageffeUung »om Stanbpunft ber bigperigen ^peorie 
aug ganj berechtigt, aber SOftfeg tut nic^tg ju ihrer £öfung unb 
erfennt nicht einmal, bap ihre £öfung eben eine wirtliche ‘Preig* 
theorie »erlangt, bie mit ben heute alg ‘•preigtpeorie bejeichneten 
nafoen Erörterungen nichfg 9 «tnein pat,*) benn bag fogenannte 
„Slugtaufchoerpältnig jwifchen bem ©elbe unb ben übrigen wirt* 
fcpaftlichen ©ütem" pnb bie greife, unb erft wenn man ihre 
Bilbung erttärt hot, fann bie ©etbtheorie überhaupt anfangen. 

*) ®urchaug oerteptt ift eg bafjer, wenn t>. l 3Kifeg ben SfjartalifCen 
oorwirft, bah f> e nicht einmal ben 93erfttch machten, jene ^rage ju löfen; 
bag gilt für alle 'üKetaHiften ganj ebenfo. Sft boch regelmäßig bet *)>relg 
alg eine ©ütermenge beftniert worben. 

99 



Digitized by VjOOQle 




Solange man fo wenig ft cf) über bie ^reigbübung flat war wie 
bigper, fcpwebte jebe ©elbtpeorie einfad) in bet Cuft. < 2ßir wiffen 
nun, bafj ber ^reig eineg einseinen ©uteg fiep nicht einfach aue 
Angebot »on unb Nachfrage nach j«nem ©ute ertlären läfjt, fon* 
bern bafj er eine lomplijierte Komponente aller 9?upen* unb 
Koften»ergleiepungen im 'Saufcpoerfeht ift. < 5öir wiffen, bafj man 
jene« fogenannte ‘JUtgtaufchoerpältnig, mit anberen Porten bie 
greife, nur ertlären tann, wenn man erlemtt, bafj unb wie bie 
©fiter auf ber einen Seite, bie ©elbfummen, bie greife auf ber 
anberen Seite fowopl alg SRupen wie alg Koften oon ben Kon* 
fumwirtfihaften unb ben ©rwerbgwirtfepaften gefcpäpt werben. 

‘Jlnbererfeitg ift eg aber auch t>erlc^rt, wie bie meiften Ver- 
treter ber „’Slnweifunggtpeorie" eg tun (j. V. Venbijen, a. a. Q., 
S. 96), ju behaupten, eg beftepe gar lein 2lugtauf<p»erpättnig 
jwifcpen ©elb unb anberen ©fitem, „benn bag ©elb ift lein wirt- 
fchaftlicheg ®ut, fonbem £egitiiftation jurn ©mpfang wirtfcpaft* 
lieber ©fiter". ®g gäbe nur $lugtaufep»erpältniffe jwifcpen ben 
©fitem felbft. ©iefeg ift burepaug falfcp, ein 3rrtum, ber »on 
ben 90?etaUiften unb 9?ominaliften in gleicher < 2Beife geteilt wirb; 
benn bie ganje heutige SBirtfchaftgtpeorie beruht barauf. SBenn 
ein °paar Stiefel, ein fieprbuep ber 9?ationalötonomie unb eine 
9^eifc nach Verlin fe 20 SO?, toften, fo bebeutet bag {einerlei 
‘Slugtaufcpoerpältnig jwifcpen jenen brei „©fitem". Sinter ben 
^aufenben, bie nach Vertin fahren ober fiep ein <^>aar Stiefel 
laufen, unb unter ben Äunberten, bie fiep bag £eprbucp ber 
9?afionaIötonomie laufen, ift »ielteicpt lein einjiger, ber bag eine 
gegen bag anbere geben würbe. ®ag fpejielle ^ugtaufcpoerpältnig 
aber jwifcpen bem ©elbe unb einem einzelnen ©ut, bafj atfo 
ein g>aar Stiefel beftimmter Qualität augenbliefliep gerabe 20 90?. 
foftet, bag lann bie §peorie überhaupt nie ertlären, ba biefer 
^>reig, wie gefagt, »on allen anberen Slmfäpen im $auf<p»ertepr, 
»on ben ©ntommen unb ber ganjen ©ntwidlung ber Schäftung 
ber 9?ecpnunggeinheit abhängt. ©ie SBirtfepaftgfpeorie pat nur 
bie Aufgabe, überhaupt allgemein bag 3uftanbelommen »on 
greifen ju ertlären. 

<£>ie ganje VorfteHung, bafj bag ©elb ein ^lugtaufcpoerpältnig 
jwifepen ©fitem augbrfide, ift »erteprt, ift nur eine 'Jolge ber 
hergebrachten Verwecpflung »on SBirtfcpaft unb ^eepnit. <®ag 
SGßefen beg ©elbeg beftept gerabe barin, bafj eg alg allgemeineg 
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§auf<bmittel ju „^luStaufcboerböltniffen" jwifdjen ftcb unb ben 
©ütem führt, b. b- ju greifen, bie aber fein ^uSbrud »on 
<2lu«taufcboerbältniffen 8»tfcben ben ©fitem felbft fmb unb bie 
nur inbtoibuell, au« ben QSejiebungen ju ben einjelnen 9Birt* 
fünften, nicht al« ‘Bejiebungen jwifeben ©üterquantitäten »et* 
ftanben »erben lömten. 

®« ift alfo in gleitet < 2Beife falfdt>, ba« ©elb at« ein „»irt* 
febaftlicbe« ©ut", »ie alle anberen ©fiter, ober e« al«blofje« 
< 2öertjeid>en betrauten ju »oiien. §)ie »ielerörterte fttage, 
ob ba« ©elb ein »irtfcbaftlicbe« ©ut, ob e« eine <2Bare ober mehr 
ober »eniget al« eine < 2Bare fei, bat gar leinen Sinn. ®enn 
ebenfowenig »ie „ba« »irtfcbaftlicbe ©ut" U$t ft<b «ba« ©elb" 
faeblicb beftnieren, laffen ft<b bie ©tage faßlich befftmmen, bte 
©elb ober ©fiter ftnb. 9tur bureb einen bfb<*>‘f<b cn “Segriff, 
Soften, ffebt ba« ©elb mit ber 95ebarf«befriebigung im 3u* 
fammenbang, beten Organifation ju erllären 3nbalt ber "SBirt- 
fd>aft«tbeorie ift. 

$luf ©mnb unferer ganzen SößirtfcbafWtbeorie erlennen »tr, 
ba& auch bie 93orfteUung eine« $lu«taufcb»erbältntffe« 5 »if«ben 
bem ©elb unb ben ©fitem irrig ift, auf bem logtfcben Srrtum 
beruht, »on bem bie gatije bi«berige < 2 Birtf^aft«»iffenfcbaft al« 
„©öterlebre" erfüllt ift. ©« gibt in ber < Birtfcbaft«»iffenfcbaft 
überbauet leine < 33ejiebungen jwifeben ben ©ingen, fonbern nur 
93ejtebungen ber ®inge ju ben SDlenfcben, unb baber gibt e« lein 
‘^luätaufcböerbältni« jwifeben ©elb unb ©fitem, fonbern nur 
„Scbfibung«»erbältniffe", »enn man fo fagen »Ul, inbioibueUe 
93ejiebungen jebe« einjelnen SOienfcben ju ben ©fitem einerfeit« 
unb bem ©elbe anbererfeit«. Slnb biefe ‘Sejiebungen, bie eben 
in 9?u$en* unb ^oftenoergleidbungen befteben, führen ju »irtf<baft* 
litten < 23ejiebungen aller ‘SKenfcben, unb barau« bilben fi<b * n 
bem allgemeinen ^aufcbmittel bie greife in ber *2öeife, wie »ir 
jte juerft ertlärt haben. ‘JBenn man ba« einmal erlannt b fl t, 
»irb man gegenüber ber ganjen bi«berigen materialiftifcb*q»anti’ 
tatiuen < 35Hrtf<baft«tbeorie ben richtigen Stanbpunlt gefunben 
haben. ®ann ift meine pfbcbifcb« < 33Birtfc^aft«tbeorie eine Selbft* 
»erftänblicbleit geworben. ©« ift lein 3»eifel, bafc »ir auf bem 
‘Sßege babin jtnb. 

* 
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93 om Stanbpuntt biefet pfpcbifchm 93Öirtf<haft«theorie fei 
übet ba« 9GBefen be« ©etbe« noch fotgenbe« gefagt. ©« ift nahe* 
liegenb, ba« ©etb al« 93ergle«h«mittel oon Sftuhen unb hoffen 
anberen 93ergtei<h«mitteln ober SOiafjfläben gegenüberjuffellen. 
9lucb ba« ^b^mometet ift ein 93ergleWh«mittel für etwa« Sub* 
jeltioe«, bie 93001016, unb bie ©ewicpte ebenfo für ben ©ru& 
©a|j man für ©mpfinbungen einen allgemeinen objeltioen 93er* 
gleich «mafjftab fdjafft, ift alfo nicht« Slngewbhntiche«. 9lber wie 
funltioniert biefer 93ergteich«mafjjlab ? Sagt 10 ©rab ©elftu« 
auch nur, baf icb biefe 93Bärme b<»lb fo ftarl empfinbe al« 20 ©rab 
©eljtu«? ©efdjweige benn, bafj jwei SOienfchen biefelbe ©rab* 
angabe oon SSBärme in gleicher 9CBeife empftnben? ©ewif nicht. 
10 ©rab 933ärme bebeutet für mich unter oerfchiebenen 93ebin* 
gungen etwa« febr 93erf<hiebene«, nicht nur in bejug auf oer* 
fchiebene Objette, etwa SEBaffer obere äufjere £uft, fonbem auch 
in bejug auf ba«felbe Objett. 99ßaffer jum Printen ober jutn 
93aben, äufjere £uft bei SSßinb unb bei 933inbjtille, feucht ober 
frocten, im Hochgebirge ober im §ale ufw. Jobbern bie meiften 
SOfenfchen eine ungefähre gebantticbe 93orfteHung baoon fyabtn, 
welche 9GBämteempfinbung fte unter beftimmten gegebenen 93er* 
bättniffen bei einer äußeren ßufttemperatur oon 10 ©rab bal>en, 
tarnt man hoch nicht fagen, bafj bie 93Bärmeempftnbungen hier 
einen allgemeinen objettioen 9lu«brucf finben. ©er tünfttich ge* 
fchaffene gemeinfame 93ßärmemeffer bleibt boch immer nur inbi* 
oibueUe« 93etglei<h«mittel, ba« nur unter gleichen fubjeltioen 93e* 
bingungen al« folche« gebraucht werben tann unb nach aufjen 
gar nicht« ©ubjeltioe« au«fagt. 

Sehnlich ift l>eim S)>rei«, bo«h ift er noch mehr ein te<httif<h* 
quantitatioer 9lu«bruct unb oon fubjeltioen ©mpftnbungen, „9CBert* 
fhäbungen" noch oiel weiter entfernt. Srohbem alle SOienfchen eine« 
©ebiete« für ein Spaar ©tiefet 20 SOI. bejahten, f<hät)t jeber 
einzelne bie ©tiefet wie bie 20 SOI. oerfchieben, unb für beibe« 
gibt e« leinen 9lu«brucf. 20 SOI., 1 3entner, 10 ©rab ©elftu« 
ftnb an ft<h objettioe 93ejei<hnungen. ©er Slnterfchieb jwifdjen 
bem greife unb ber 933ärme* ober ©ewi«ht«einheit befteht nur 
barin, bafj jene objettioe 'Satfache be« Streife« eine fojiale ©r* 
fcheinung ift — b. h- natürlich nicht im Sinne ber unllaren ©ojial* 
begriffe ber ©ojiologen, bie im §auf<hoerlehr ein ©ebilbe mit 
eigenen fojialen 3wecfen fepen, fonbem nur in bem Sinne, in 
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bem wir ba« < 2ßort »erwenben, um einen lurjen %i«brud ju 
paben: jeber einjelne ^rei« ift ba« öürgebni« alter in ben $auftp* 
»ertepr »erpocptenen ^irtfepaft«tätigleiten. 3pn tropbem ganj 
allgemein auf bie inbiuibuellen wirtfdpaftlidpen Erwägungen, alfo 
lebten Enbe« auf bie < 33ebarf«emppnbungen ber ehtjelnen Söten* 
fcpen jurüdjufüpren, ba« ift ba« Hauptproblem ber < 2Birtf<d£>aftÄ- 
tpeorie. 

•Die §permometerflala nach Eelpu« ober 9Reaumur ift ba« 
(Ergebnis allgemeiner Xibereinlunft, alfo gerabe be« gleichgerichteten 
fojtalen 3ufammenwtrfen« , ba« bie ©ojiologen auep im $auf<p* 
oerfepr finben Wollen. 9ln pdp tbnnte jeber pdp einen eigenen 
< 33ergteidp«mapftab für feine < 2Bärmeemppnbungen ppaffen. Qlber 
ber Slnterfdpieb bei $permometer« vom ©etbe in fojialer Hin* 
fiept liegt, wie leiept emjufepen ift, barin, baff beim ©elbe 
au<p fein ^unltionieren, bie g>rei«bitbung felbft ein bto* 
nomifeper unb fojialer, b. p. eben burep wirtfcpaftlicpei Hanbeln 
»ieler ^öerfonen fiep ooUjiepenber Vorgang ift. $>ie < 2Bärme, 
bie man in einer nadp Ülbereinlunff gefepaffenen ©lala au«* 
brfidt, ift eine ^aturerfepeinung, bie ganj unabhängig oom 
3ufammenteben ber SDlenfepen ift; bie greife aber ftpaffen bie 
. SWenfepen felber, unb jwar baburep, bap jeber bei feinen Wirt* 
fepaftliepen Erwägungen unb Hanblungen bai ©elb benupt. Qlber 
Pe fepaffen fie niept bewupt, ni<pt al« 3iel einei gemeinfamen 
3wedftreben«, wie bie ©ojiologen bepaupten, fonbern bie greife 
entfiepen »on felbft auf ©runb einer piftorifepen Entwidlung, 
bie urfprönglicp wopt unter Sttitwirtung be« Staate« jum ©elbe 
füprte.*) 

®ie greife pnb aber ni(pt ba« 3iel eine« gteidpgeridp* 
teten fojialen 3ufammen wirten«, in bem wir ben Snpalt ber 
©efellfcpaft«lepre im ©egenfap jur SSBirtfcpafWlepre erbliden, Pe 
pnb auep infofern eine 2lrt 9^aturtatfa<pe, at« pe p<p bilben, 
opne bap pdp ber einjelne SDRenfcp feine« auep nur minimalen 
Einpuffe« barauf bewupt ift. <£>ie g>rei«bilbung ip oielmepr bie 



*) QBie wir in bem Siuffap: „über SEßefen unb Aufgabe ber 
9Eßirtfcpaft$tt>iffenfepaft"in ben „Saprbüepern für 9tat u. Stat.", 1916, 
ftebruarpeft, augfüprten, ftept baper bie QBirtfepaftäwiffenfepaft ber Spraep* 
miffenfepaft am näepften, beren Objett ebenfalls eine folepe burep bie 
< 23ejiepungen »ieler 'SJlenfcpen, aber niept burep gemeinfame« Sroedfftreben 
gefepaffene Srfepeinung ift. 

103 



Digitized by VjOOQle 



ftolge inbibibueUer, einanber betämpfenber 3wecfe, eben bet inbi- 
otbueden wirtfchaftlichen ©Wägungen.*) 

£lnb ferner ift ber Slnterfchieb be« (Selbe« al« objettibe«, 
allgemein gebrauste« Vergleicf)«mittet bei inbioibuellen wirtfchaft- 
lieben ©Wägungen bon bem objeftiben Verglei<h«mittel ber 
^bermometerflala ber, baf jene, n>ie fte au« „fojialen" Vor- 
gängen bet wirtfhaftlühen Slbpängigteit oieler Snbinibuen bon- 
einanber unb ben baran antnüpfenben wirtfchaftlichen ©Wägungen 
entftanben ftnb, fo auch wieber folche jur $olge haben. *2Bie 
ade greife, fo flehen au<h alle ©intommen al« ©elbau«brücte in 
3ufammenhang, unb wenn auch jeher bie greife al« Quote feine« 
©intommen« fubjettib bewertet, fo ergibt ji$ bo<h bie iööbe feine« 
©intommen« au« ben $auf<htonffeUationen, in benen feine ©t- 
werb«tätigteit gegenüber ber aller anberen unb allen Vebfitf* 
niffen ffeht. 

VMe nun biefe ®elbau«brücte, ju benen bie ©üter umgefe$t 
werben, bie greife, ein anfdjeinenb objettiber $atbeffanb, eine 
9taturtatfa<he, bie ni<^>t auf ©tunb eine« gemeinfamen 3we<f- 
plane« ber Vtenfdjen bewufjt geraffen ift, boch jurütfjuführen 
ift auf fubjettibe 3wedfe, auf bie inbibibuellen Vebarf«empfin- 
bungen, babon hat bie bi«herige §h eor * c / bie glaubt, mit ihrem 
3Bertbegriff auch ben g>rei« ertlären ju fönnen, unb bie nicht 
einmal ben 3ufammenhang aller greife bur<h ba« ©elb ahnte, 
gar teine Vorffedung gehabt. 3)ie Cöfung biefe« Problem« ift 
bie < ^C)rei«theorie, für bie ich einftweilen auf meinen oben jitierten 
Qluffa^ unb bie einleitenb gegebene turje (Darftedung berwetfen 
muf. ©« leuchtet ein, bafj bie £ßfung nur babur<h möglich iff, 
baf man an bie innerwirtf<haftli<he Munition be« ©elbe« 
anlnfipft. 3)enn bie bom ©intommen au«gehenben ^uhen- unb 
Äoffenbergteichungen ber einzelnen < 2Birtf<haffer ftnb e«, bie bie 
©ntffepung ber greife mit ben inbibibueden Vebürfniffen ber- 
fnfipfen. 

©He £öfung biefe« Problem« wirb nun baburch erfdhwert, bafj 
ba« ©elb webet al« allgemeine« §auf<hmittel im ©üterbertepr 
jwif<hen ben einjelnen 2ßirtfchaften noch in feiner innewirt- 

*) 3n bem eben jitierten ‘2iuffa^e fei>e ich ben Hnterfchieb jwifchen 
QBirtfchoffS- unb ©efeUfchaftäroiffenfchaft borin, baß eS ftch bei erfterer 
um fuh betämbfenbe, »iberftreitenbe, bei Unterer um gleich- 
gerichtete 3»ecfe »ieler 3Renfchen in ihrem 3ufommenleben hanbelt. 
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f$aftfi<$en Munition «I# ©eneralnenner ber Sftuben* unb Soften* 
»ergleicbung etwa« 6ichgteicbbteibenbe« ift; fonbent e« »er* 
änbert fi<h, unb jwar, tote wir einffweilen allgemein fagen lönnen, 
bur<h Beränberung feiner Stenge. 3war lammt etwa« 3tynti$e« 
auch bei anbeten Bergtei<h«mitteln »or; bie Beftimmung«grfinbe 
ber $$ermometerflala, ba« ©efrieren be« •SBaffer« al« Beftimmung 
be« 9^ull})untte«, ba« Soeben be« *2Baffer« al« Beftimmung ber 
©rabeinteilung 100 bebeuten auch nicht immer ba«felbe. ®enn 
in BJahrheit ift ba« Soeben be« QBaffer« »om ßuftbruef ab* 
hängig, we«balb e« an bocbgelegenen Orten f<bon ju einem erheblich 
geringeren ©rabe al« 100 jum Soeben lomrnt. 6a gilt alfa auch 
hier bie QBärmemeffung nur unter ber Borau«febung rebus sic 
stantibus. <£>er Unterfcbieb ift aber ber, bafj biefe Beränberungen 
im Bergleicb«mittel ©elb für ben einjelnen BMrtfcbafter in ber Siegel 
nicht feftftellbar finb, bafj fte teil« au« bem $auf<b»erlebr felbft, 
teil« au« bem ©ingreifen be« 6taate« in ba« ©elbwefen ficb 
ergeben unb bafj e« ficb b*i ber 'JeftfteHung »an greifen nicht wie 
bei •Jeflftellung »an < 2Bärme nur um eine inbi»ibuelle Ungelegen* 
beit b<tnbelt, fanbern bafj bie ^retebilbung, alfa bie Benubung 
biefe« fcbwanlenben, felbft nicht {labilen Berglei<h«mittel« ©elb, 
bie ’Jalge eine« ungeheuer lomplijierten taufchwirtfcbaftlicben 
^Prajeffe« finb, in bem ‘Millionen »on BKrtfcbaftern mitwirlen. — 

6cbliefjlicb fei nach lurj auf ein anbere« Problem eingegangen, 
ba« in bie „g>bifofophi e be« ©elbe«" gehört unb ba« beutlicb jeigt, 
wa« babei berau«tammt. SOlan b<*t ficb ben Äapf baröber jet* 
brachen, bafj ba« ©elb bacb nicht al« in alle ©wigleit jirfulierenb 
gebaut werben tönne. < 30tan b<*t beim ©elbe bie < 2lntinamie ge* 
funben: „®elb lann nicht ahne ©nbe jirlulieren — benn e« rnufj 
eine fcbliefjlicbe Befriebigung, eine ©inlöfung al« ‘Slbfcblufj er* 
warten laffen. — ©elb muff ahne ©nbe jirlulieren, benn nur im 
ewigen SBeitergegebenwerben, in ber Munition liegt fein Söefen, 
unb ber begriff be« ©nbe« bebeutet Negation unb < 2lufbören 
biefe« SBefen«" (Bruna SOlalt, „£agil be« ©elbe«", 1916, 
6. 27 ff.). „Slber," fährt ber Berfaffer fart (6. 29): „®a« 3ir* 
lulieren lann nicht lebtet 3wecf fein, e« lann nicht bi« in alle 
©wigleit fortgehenb gebacht werben, ©inmal muff eine ©inlöfung 
lammen, eine Befriebigung." 

3m 4. $Saf>itel feine« •Buche«: ©igener £öfung«»erfucb: 
©runblegung einer wirtfchaftlichen $b eor i e be« 
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©elbei, tommt ber Berfaffer nacp mand)etlei &in unb Joer ju bem 
©rgebnii, bap „aucp bie Steuerfunbation — bie ‘äftöglicpfeit, bai 
©elb ju Saptungen an ben Staat ju »erwenben — nicpt au«» 
treibt, um bie Borftellung bei befriebigenben ©nbei ju garan* 
tieren", „bap ©elb nadp menfcpticper ‘Beregnung ber retati» 
pcpetffe Bepg ip" (6. 70), bap aber „fester 3»edt jeber menfdp* 
licpen BHrtfdpaft bie Befriebigung ber materiellen Bebürfniffe 
burd) Befcpaffung »on ©ätem unb ©ienpleipungen ip" unb „eine 
^peorie bei ©elbei uni jwingt, auf biefen lebten 3»edl ber 
BMrtfdpaft uni ju bepnnen, mag aucp noch fo oft bai ©elb blop ati 
Xlmtaufimittel erfdpeinen" (6. 79). „Stepinen mir" — petpt ei 
6. 80 — „einmal an, ein bepepenbet Staat foUe aufpören, in 
ber alten ^orrn ju ejipieren; ober einen anberen $all: ber ©elb* 
bepger oerlaffe für immer bai ©ebiet feinei Staatei. *2ßir fragen 
nun: BJie wirb man unfere heutigen 3aplungimittel einorbnen 
mUffen nadp bem ©rabe, in bem in folcpen fällen bie Befriebigung 
bei ©elbinpaberi gepcpert ober gefäprbet erfdpeint?" Berfaffer 
fommt ju folgenber 9?eipenfolge: 

< 2Bedpfel unb Scpedli, 

^apiergelb, 

ilnterwertigei SDietaögelb, 

Bollwertigei SOletallgelb, 

Sackgüter. 

„■Slucp ein giralei Spftem" — fagt er S. 83 — „fegt bocp immer 
©intage »on irgenbmetcpem Stoffwert ali ©runblage für ben 
‘Beginn unb ali SOWglidpleit bei < 2luigteicpi am ©nbe »oraui. 
darüber toirb man nie pinwegfotnmen, unb ba liegt bie togifcpe 
©renje für bie SDWgticpfeit einei ftofftoertlofen 3aplungiwefeni: 
Einfang unb ©nbe »erlangen ffoffwertoolle Befriebigung." „®ie 
‘Jorberung ber elementaren wirtfdpaftlidpen ßogif nadp ber Siege* 
rung enbticper Befriebigung follte bei bet SMifufpon einer B)äp* 
rungifrage niemali ganj auper adpt getaffen »erben" (S. 84). 
BJeiterpin »irb gefagt (S. 102): „©in ^apiergelb, bai pcp nidpt 
entwerten foll, tann im legten ©runbe nur funbiert fein auf ben 
©tauben bei ^ublifumi an bie SWadpt bei Staatei ju enblicper 
Befriebigung." 

£iber biefe ftrage fei in $ürje folgenbei gefagt: 

©)ai ganje Problem ber „enblidpen Befriebigung" beim ©elbe 
fdpeint mir eine reine „©Joltorfrage", bie »on ben $atfacpen bei 
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»irtfcbafttichen gebend abfifrahiert. Äein BJirtfchafter benlt baran, 
»ad fchliehlich aud bem göapiergelb ober ben Scbeibemünzen »irb, 
er nimmt fie gerabe fo, wie p<h ein anbeter eine Uorberung auf 
fein Banllonto gutfchreiben läpt. «Sie < 3Jlöglichteit eined 3u* 
famtnenbrucbd feiner Bant ober auch ber Unternehmungen, an benen 
er beteiligt ift, ift für jeben < 2Birtf$after unenblich »iel größer 
old bie < 3Jlbgli<hleit bed 3ufantmenbru<hd bed ftaatlicfyen ©elbed, 
»obei er jubem |>öc^ftenö bie geringe Summe ridtiert, bie er ge* 
rabe in ©elb unb in auf ©elb lautenben ^orberungen befiht. 
©er in ben ©etbtaufch»ertehr »erfochtene BMrtfchafter will eben 
überhaupt nicht „fieberen Beft$" irgenbwelcher Sachen, fonbern 
er »Ul Erträge. 3hnt genügt, bah er «in ©intommen hat, 
bad in ©elb, b. h- in ber allgemeinen Slechnungdeinbeit, »errechnet 
»irb unb mitteld beffen er feine Bebürfniffe befriebigen lann. 
Söäte ed richtig, »ie ber Berfaffer meint, bah ©elb ber jicherfle 
Beft# wäre, warum häuft bann nicht ieber ©elb auf? 3Bad 
follten bann aber alle mit bem ©elbe anfangen? ©d tommt boch 
immer Wieber nur bad SBeitergeben in 'Betracht. ®ie ganze ©elb* 
wirtfhaft beruht eben batauf, bah ber SBirtfchafter ber „fieberen" 
©igenprobuttion, bie ipm Sachgüter »erfcpafft, bie nach ber heu* 
tigen „©üterlebre" vermeintlich unficbere ©rjielung eined ©elb* 
einfommend »orjieht, weil er weih, bah er bamit feine Be* 
bürfhiffe viel »oUtommener befriebigen lann. SBad fchliehlich aud 
ben paar ©elbftfiden wirb, bie im Berhältnid ju bem bloh »er* 
rechneten ©intommen bed einzelnen SBirtfcbafterd unb ju ben 
gefamten Slmfäben heutzutage eine »erfchwinbenbe 9?olle fpielen, 
bad interefpert leinen wirtfchaftenben SKenfchen. *2Ber bad nicht 
ertennt, hat überhaupt »om SBefen bet BMrtfchaft leine Ahnung. 

©ie audfchtiehliche Betrachtung ber jirtulatorifchen Munition 
bed ©elbed ift ebenfo einfeitig wie bie bed Stoffwerted. ©ad 
©elb muh neben feiner tauf cb»irtfchaftli<hen Munition ald ad* 
gemeined §auf<b* unb 3ahtungdmittel auch in feiner „innerwirt* 
fchaftlichen" Munition betrachtet werben, in welcher ed eben nicht 
„SBertmahfab" ift. Wie bie bisherige Theorie lehrt, fonbem 
©eneralnenner ber Sluben* unb Äoftenoergteicbung. 
©amt ertennt man, bah h<h bad ©elb überhaupt nicht fachlich 
befinieren täht, fonbern bah ed eine abftralte Slecbnungdeinbeit 
ift, bie febermann »erfchieben ald offen fcbäbt, unb zwar nach 
feinem inbinibuellen ©intommen. ©iefe abftralte 9>le(h* 
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nungSeinheit btetbt aber, wie man 5 . 93. in Serbien beobachten 
tarnt, erhalten unb »ermittelt alte Xlmfähe, auch Wenn ber Staat, 
ber bie realen 3 ahlung«mittel auSgab, gar nicht mehr ejiftiert 
unb an eine ©inlöfung nicht ju benten ift. 6 ie bleibt erhalten, weil 
eben ba« ganje fprei«* unb ©infommenfhffem barauf aufgebaut ift. 

3n ber $h«one flingt eS ja ganj fchbn, bah man mit ber 
©inlbfung«pfli<ht ber 93anfnoten in ©olb einen 9lnfpru<h auf ein 
6 a<hgut habe, ba« unter allen Slmftänben wegen feiner Seltenheit 
einen gewiffen 9ßert barffeUen wirb, ber beim Rapier fehlt. 9lber 
einmal wirb biefe ©inlöfungSpfKcht aufgehoben werben, wie bie 
Erfahrung jeigt, fobatb ein Staat in fchwierige politifcbe unb 
wirtfchaftliche £age fommt, unb bah baher eine auf ©olb lautenbe 
«Jorberung mehr wert fein, eoentuell gar ben 93 eftanb be« Staat« 
überbauern tönne, ift burchau« ju befreiten. 9^ur bie allgemeine 
93enut>ung ber abffraften 9?e<hnung«einhett überbauert unter Hm* 
ffänben ben 93effanb be« Staat«, unb um fo eher, je weniger 
»orher burch ©ingriffe be« Staate« in ba« ©elbwefen ba« über- 
lieferte ^m«* unb ©inlommenfhftem erfchüttert war. 9lnberer- 
feit« wirb, wenn bie ©inlöfungSpfRcht formell nicht aufgehoben 
ift, in ungünftigen 3 eiten, fall« bie ©inlöfung »erlangt würbe, 
ber ©olb»orrat boch niemal« au«reichen. 3)enn man würbe in 
folgen 3eiten ja nicht nur bie 93anlnoten, fonbem auch ben 
größten $eü aller fonftigen ^orberungen in ©olb realijteren wollen 
— jahllofe 93anfguthaben, Ähpotheten ufw. würben getünbigt 
unb 9?ücfjahlung in ©olb »erlangt werben — , fo bah fetbft ber 
grbhte ©olboorrat nicht entfernt baju au«ret<hen würbe. 9lber 
auch nur öon einer projentualen 9Iu«jahlung ber 'Jorberungen in 
©olb nach SERahgabe be« »orhanbenen ©olboorrat« wirb prattifch 
nie bie 9lebe fein, ©enn, wie wir ba« in Belgien unb Serbien 
gefehen \)<xbtn, bie Regierung eine« in Sluflöfung begriffenen 
Staate« wirb feinen ©olbfehah immer in Sicherheit bringen; wenn 
aber nicht, wirb er »om ftegenben Staat al« 93eute angefehen 
werben. 

9Bie un« ebenfall« bie ©rfahrung be« Kriege« jeigt, bleibt 
aber tro$ be« 3ufamtnenbru<h« eine« Staate« feine allgemeine 
abftrafte 9le<hnung«emheit, ba« eigentliche ©elb, beffehen, unb 
jwar bleibt e« ganj ebenfo unb in bemfelben 9ftahe beffehen, wie 
bie wirtfchaftlichen 93ejiehungen ber ©inwohner be« eroberten 
£anbe« froh Slufhören« ber Staatsgewalt beffehen bleiben. ©)ie 
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9?e<hnung«einheit totrb unter bern ©)ructe ber wirtfchaftlichen 
93erhältniffe 93eränberungen etleiben, in bem überlieferten ^rei«* 
unb ©infommen«fhftem »erben auf ©runb wirtfchaftlicher 93er» 
änberungen 93erf<hiebungen eintreten, aber wenn bie ©efaht nicht 
mehr »orhanben ift, bajj ein Staat burd) Vermehrung ber ©elb* 
menge, alfo oon ber ©elbfeite f>er ©intommen«-- unb ^reiioer* 
änberungen ^erbeifü^rt, erhält ft<h bie eingebürgerte Rechnung«* 
einheit, auch wenn ber Staat gar nicht mehr befteht unb feine 
©inlöfung«pfli<ht nicht mehr in 93etrad)t tommt. Sie erhält jt<h, 
nicht weil man eine fpätere 9?efonffruttion be« Staate« unb 
9Q3ieberaufhahme feiner ©inlöfung«pflicbt erwartet, auch nicht in 
Slnfnüpfung an ba« ©elbwefen be« erobernben Staate« unb in 
Jooffnung auf ©inlöfung burch ihn. bie Hoffnung auf 

irgenbeine ©inlöfung in ©elb erhält bie einmal eingebürgerte 
9lechnung«einheit, fonbern einfach bie $atfa<he, bafj jeber ba« 
©elb noch nimmt, bie auf ber ©ewöhnung an bie eingelebte 9?ed>* 
nung«einheit beruht, auf ber $atfache, bafc jeber in ihr fein ©in* 
lommen unb feine Äoften lalfuliert. So ift ba« „©elb", unb 
ba« ift eben bie abftratte allgemeine 9?e<hnung«einheit, wie fcbon 
gefagt, ein ©efchöpf ber ©ewofmheit, aber nicht ber ©ewöhnung 
an gewiffe reale 3ahlung«mittel, fonbern bet ©ewöhnung an eine 
abftratte 9?e<hnung«einheit, auf bie auch bie 3ahlung«mitte( nur 
lauten, unb in ber, weit über bie Venuhung ber realen 3ahlung«* 
mittel htaau«, alle Umfätje im ^aufchoertehr, alle greife, al« 
Äoften unb bei ben ©rwerb«wirtf<haften auch al« Stuben taltutiert 
»erben. *2Benn man ba« einmal ertannt hat, ift ber SKetaUi«* 
mu« auch burch bh^ 0 f°h^f ( h e Spetulationen über ba« Problem 
ber enblichen ©rfüHung nicht mehr ju halten. 
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Sedpfte# köpftet 

£>er „QSerf" be$ ©elbe$ 



Oflf^ie nach aßet bisheriger Wtffaffung bie *333 erflehte im 
4X* 3entrum bet ganjen öfonomifcpen $peorie fitest unb bett 
Hauptftreitpunft unb Hauptgegenfap bet oerfcpiebenen Dichtungen 
höbet, fo ift auch in bet fiepte tont ©elbe bie 'Stage nach 
bem Werte be« (Selbe« bet Äerttpunft aßet ihret Probleme 
unb ba« lebte SlnterfcpeibungSmerfmal ibter oerfcpiebenen Dich* 
tungen. Unb tute fchon im aßgemeinen Wertbegriff, einerlei ob 
nach bet objeftioen ober fubjeftioen Werttheorie, einer bet 
Hauptfehler aßet bisherigen ^peorien enthalten ift, bie 93er* 
toecpflung oon Wert unb ^rei«, fo tnöpfen auch in ber Stage 
nach bem Werte be$ (Selbe« aße Streitfragen an jenen grunb- 
legenben 3rrtum an. 

Schon < 2lriftoteleS hat ba« Hauptproblem be« ©elbe« bapin 
formuliert, ob ba« ©elb vofiaj ober q>vaei fei, au« bem ©efep 
ober au« ber Datur ftamme. ©iefe ©runbfrage hat bi« heute in 
toecpfelnber ©eftalt bie ©etbtheorie beperrfept unb ift in ber neueren 
^peorie entfprecpenb ber in iprem Diittelpunft ftepenben Wert* 
lepre ju bem ©egenfap oon metalliftifcper unb cpartalifti* 
ftp er ©etbtpeorie jugefpipt tootben. Dacp ber erften ffammt ber 
Wert be« ©elbe« au« ber Datur, b. p. er ftammt t>on einem 
toertgefepäpten Stoffe, auf ben ba« ©elb lauten mufj, heute 
in ber Degel ©olb. Dacp ber anberen ftammt ba« ©elb au« 
bem ©efepe, e« ift, toie Änapp, ber Hauptoertreter ber epar* 
taliftifcpen Speorie, e« auSbrücft, ein „©efepöpf ber Decpt«* 
orbnung". Slber in Waprpeit ift bie cpartaliftifcpe 9luffaffung, 
wie fte Änapp auf bie Spipe getrieben pat, inbem er überhaupt 
feine öfonomifepe, fonbern nur eine „Staatliche Speorie be« ©elbe«" 
lieferte, nur eine filbart eine« »eiteren Snbegriff« oon ©elbtpeorien, 
bie Änapp bie nominaliftifcpen genannt pat. Sür fte ergibt fiep 
ber Wert be« ©elbe« niept au« bem Wert feine« Stoffe« — ber 
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9?ominalilmul ift baher unter aßen Slmftänben bet ©egenfat) 
jum Vtetallilmul — , fonbern er (eitet fkh ab non ben ©ütern, 
bie man mit bem ©elbe taufen tann. SMefer Sah ift jwar f<hon 
non *21. Smith behauptet worben, ber bann aber bo<f> ju einer 
metadiftifchen ©elblehre gelommen ift, unb auch freute wirb er 
noch »on ben in ber ©elblehre fo befonberl )af>(rei<$en ©Hettitern 
gern mit ber metalliftifhen ober ber chartalen *2luffaffung »er» 
mengt. 9SJtan tann bie rein nominatiftifche ©elbtbeorie, fofern 
fte nicht all ©partaltpeorie Änappl bal ©elb auf ben Staat unb 
bie 9Jechtlorbnung jurücf führt, all “Slnweifungltheorie be* 
jeichnen.*) Sie fteht im ©elbe nur eine „SSJtarte", eine „‘Sin* 
weifung", ein „Vlertjeichen" ober wie bie »ergebenen ’Jlul» 
brücfe lauten, unb ihre Vertreter ftnb babei über ben „VJert" 
bei ©elbel wieber fehr »erfchiebener Meinung. 

Unter ©h«rtaltheorie wollen wir baher nur bie ßehre 
Änappl unb feiner Anhänger »erftehen, welche ben „Viert" bei 
©elbel auf bal @efef>, bie 9?echtlorbnung jurütfffihrt. 
©>enn ©fmrta bebeutet ja nicht nur Sparte, fonbern auch ©rf«h* 
VUe biejenigen §h e °ri cn > bie ben < 32Bert ober bie Äauftraft bei 
©elbel nicht auf ben wertgefcpähten Stoff jurücfführen, wollen 
wir all nominaliftifche bejeichnen. Slnfere ^tjcorie ift baher 
natürlich auch eine nominaliftifche, aber mit ber Vertretung ber 
einen ober anberen Qluffaffung ift felbftoerftänblich noch tti<hfl 
ertlärt; auf bie Vegrünbung tommt el an. ©)ie älteren 
Vegrünbungloerfuche einer nominaliftifchen Vuffaffung wollen wir 
all *2ln weifung Itheorien jufammenf affen. Sie alle unter* 
fcheiben fiep »on ber unftigen baburch, bafj fte immer nur bie 
realen 3ahlunglmittel all ©elb betrachten. 

Sie < 2lnweifungltheorie ift in »erfchiebenen Spielarten fchon 
»on £aw, ^>ettp, £o<fe, Vtontelguieu unb »ielen anberen »ertreten 
worben, »on neueren ift wohl O. £>epn hierher ju rechnen. Sie 
hat aber nie »iele Anhänger gefunben, unb jwar, wie uni je$t 
Har wirb, belwegen nicht, weil fie in bal überlieferte Spftem 
ber VJirtfchaftltheorie mit ihren guantitati»*materia* 
liftifchen ©runblagen, in bie herrfchenbe „©üterlehte" 

*) ®abei ift 3lntt>eifung, wie fdjon gefagt, nid>t in bem f»ejieDen 
iuriftifchen Sinne all ®otumenfierung eines 9te$tSanfprucbe$ genommen, 
fonbern in bem aUgemeinften Sinne, in bem eS nur fooiet »ie 9lntt>art* 
jepaff, ein SnauSjicptfteben bebeutet. 
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nicht pafjte. SSJlan gelangte ju t^tr auf ©runb öon 'Be* 
obachtungen tatfäcplicher Berhältniffe, fuchfe biefe ju begrünben 
unb tarn fo ju fpejiellen ©elbtheorien. 'Jlber eine Berfchmeljung 
btefer nominaliftif^en ©elbtheorien mit bet allgemeinen BMrt- 
f<haftSth«orie mar nicht möglich. <5o finben mit bei folgen 
92attonalölonomen, bie nicht auSfchliefjlich ©elbtheoretiler ftnb, 
fonbern baS ©elb im Nahmen einer allgemeinen < 2Birtfd>aftSfheorie 
betrachten mollen, mie befonberS neueffenS bei o. tiefer im 
„©runbrifj ber ©ojialölonomil", Banb I, charalterifrifche 
BMberfpröche jmifchen ber nominalifitifchen ©elbauffaffung unb 
ihrer fonftigen materialifftfchen BMrtfchaftStbeorie. 

Natürlich neigen auch manche neuere ©elbtheoretiler ju einem 
©HeltijiSmuS, ber auf ©runb beS unbefriebigenben 3uftanbei ber 
allgemeinen BMrtfchaftStheorie erllärlich iff, aber bo<h eine mitl» 
liehe ©rtlärung ber ©elbphänomene »ermiffen lajjt. ©ine folche 
mufj auch baS ©elb mit ber testen ©runblage aller < 2öirtfcbaft, 
mit ben Bebörfniffen ber Snbioibuen, in Berbinbung 
bringen unb non ihnen aus, mie alle taufchmirtfchaftlichen Bor* 
jüge, fo auch baS ©elb fhftematifch erllären. 3u biefen elleftifchen 
©griffen gehört auch baS Buch »on ioelfferich, bem mir jmar 
in ben ©injelheiten ber ©elblehre »iele ausgezeichnete ©rgebniffe 
oerbanfen, baS aber in ber allgemeinen theoretifchen ©rfaffung 
beS ©elbeS oerfagt, eben megen ber llnflarheiten ber allgemeinen 
BMrtfchaftStheorie. 



1. ®er 92ominaliSmuS 

©ie metaUiftifche s 2lnfcbauung ift h «ute noch bie ganj über* 
miegenbe. ©S ift auch leicht einjufehen, bafj fte ber bisherigen 
te<hnifch*materialiftifchen BMrtfchaftStheorie, bie eine „ ©fiterlehre " 
ift, bie ©rfcheinungen beS $auf<h»erlehrS als Berhältniffe jmifchen 
©fitermengen erklären miH, burchauS entfpricht. ©benfo ber 
heutigen BJertlehre, bie infolge ber Bermechflung oon B3ert unb 
°PreiS an einen abfoluten *23 er t, einerlei ob ©ubftanj-- ober 
'junltionSmert, glaubt. *2Öie nach bem BJert aller ©fiter, für ben 
fte an einen objeftioen SluSbrud im BMrtfchaftSleben glaubte, fo 
fragt jie auch nach bem ‘Wette beS © elbeS unb fanb ihn natürlich 
in bem ihm jugrunbe liegenben ©belmetall, bem ©olbe. ©S ift 
lein 3meifel, baf) nur fte, nicht aber bie nominaliftifchen ‘Sin* 
fchauungen in bie bisherige ölonomifche Theorie hineinpaffen. 
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©inige Vertreter beg ^ominaltgmug, »or allem 0. 5bebn, 
haben beim auch f<ht»ä<hlicbe Berfuche gemacht, bie allgemeine 
BJirtfchaftgtheorie ju »erbeffern. 2lber &ebn ift übet allgemeine 
©rörterungen über ben < 333ertbegriff nicht htaougge(ommen*) unb 
ju einer theoretifchen Begrünbung feiner nominaliftifdjen ©elbauf» 
faffung nicht gelangt. Qhtbere 9?ominaliften hoben baher auf eine 
Stü|e ihrer 3lnf<hauung burch bie ö(onotnif<he ^h e< >rie überhaupt 
»erjidjtet ober fte hoben geglaubt, bie ©elbthorie unabhängig non 
ber allgemeinen ötonomifchen ^h c »ri« auffteüen ju fönnen. <£)ag 
gilt befonberg für Änapp, „Staatliche ^h e °tie b eg ©elbeg", bie 
beftenfallg eine juriffifc£>e, aber (eine öfonomifepe ©rtlärung beg 
©elbeg ift. ©g gilt aber auch für Berfuche feiner Anhänger, tnie 
5. Benbijen, ber jinar meint, bajj „bie toirtfchaftliche Theorie 
beg ©elbeg ba beginnt, »o Änapp aufgehört hot", aber bah „bie 
ftaatliche ^h ei >tic bie ©lementarlehre beg ©elbeg ift, über bie 
man fo toenig ftreitet tnie über bag ©inmaleing", unb bah fl« 
„einer befriebigenben tt>irtf<haftlid)en Theorie beg ©elbeg nicht 
toiberfpricht, fonbern fte nielmehr funbamentiert".**) 

•Sag ift nun ftcherlich nicht richtig. < 21uch Änapp »ertennt, 
ganj ebenfo wie anbere Vertreter ber nominaliftifchen < 2lnfd)auung, 
bag eigentliche SSBefen unb bie innertoirtfchaftltcbe Munition beg 
©etbeg. ©r geht baher auch gar nicht näher auf eine ötonomifdje 
Begrünbung feiner $h eor ie «in, erfeht nielmehr bie fehlenbe 
öfonomifche Begrünbung feiner nominaliftifchen Öluffaffung, tno« 
nach ber BJert beg ©elbeg nicht an einen toertooUen Stoff ge* 
(nüpft fei, burch bie Behauptung, bah bag ©elb „ein ©efdjöpf 
ber 9?echtgorbnung" fei, bah ber Staat beftimmt, toag ©elb fei 
unb mag eg ju gelten höbe, unb bah «3 alfo nur bie Staatgmacht fei, 
welche ftoffli<h tnertlofen ©egenftänben ben ©hara(ter beg ©elbeg 
geben (önne. &napp (am ju ihr alg fcharfjtnniger Beobachter, 
er hot ober felbft empfunben, bah ber Schlufj, ben er aug ber 
Beobachtung tatfächlicher Berpältniffe, ingbefonbere beg öfter* 
reichten ©elbtnefeng, auf bie „chartale" 9latur beg ©elbeg sieben 
unb bet jur Ablehnung beg SSJletaHigmug führen muhte, mit ber 



*) „Theorie beg toirtfchaftlichen < 32B erteg", I. §etl, Berlin 1899. 

**) „QBäbrunggpolitit unb ©elbtpeorie", 6. 86 unb 95. 2llg Slnpänger 
beg „dpartatigmug" tann man natürlich immer nur bie oom Staate aug* 
gegebenen ober autorijierten Saplunggmittel, nicht aber bie abftratte 9?ecb* 
nunggeinpeit alg ©elb anfepen. 
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bisherigen WirtfchaftStheorie nicht fibereinftimmte. Wie f<h»er 
&nopp biefe ©rtenntniS geworben ift, »eil et fte nur auS ber 
Beobachtung ber tatfächlichen Berhältniffe fc^öpfte unb in feinen 
fonftigen theoretifchen < 2lnfd>auungen auf bem Boben bet über* 
lieferten materialiftifchen WirtfchaftSauffaffung ffanb, erhellt auS 
foigenben Sähen (a. a. 0., 6. 13): „Gange hat eS mir im Snnerften 
»iberffanben, anjuertennen, bah bie nominale Werteinheit ooU* 
ffänbig auSreicht für Urteile über ben Iptrifc^en (b. h- in bestimmten 
^aufchmitteln auSgebrficften) Wert bet ©fiter. ©S »ar auch »ein 
Srrfum, »aS ber Srrtum faft aller ift; ich glaubte, Werturteile 
tarnen nur juftanbe, »enn ©fiter mit ©fitem oerglichen »erben . . . 
Seht aber tann nur noch behauptet »erben, bah auf biefe Weife 
bie erffen Werturteile juftanbe tarnen. Wenn aber biefe 
■2lrt von Beurteilung eingebürgert ift, bann ift eS unnötig, ©ut 
mit ©ut ju vergleichen. ©)ann tönnen Werturteile über ein ©ut 
abgegeben »erben unter Benuhung bet nominalen, nur hiftorifch 
befinierten Werteinheit." 

Äätte man früher ertannt, bah Wirtfcpaften nicht ©fiter* 
befchaffung, fonbern 9?uhen* unb Kostenvergleichen, etmaS ^fp* 
chifcheSift, bann hätte man längff eingefehen, bah »an überhaupt 
nicht ©fiter mit ©fitem vergleicht, am »enigften quantitativ, fon* 
bern Guft* ober Unluftgefühle.*) ©liefe tönnen als Soften auch 
an ©)inge antnfipfen, bie nur inbirett ber ^uhenbefcpaffung bienen 
unb fo auch an eine abftratte 9?e<hnungSeinheit, fobalb pe nur all* 
gemein angenommen ift unb bamit bie Sicherheit auf Befchaffung 
von ©enuhgätern im ^aufcpvertehr gemährt, ©larauf allein beruht 
bie Kauffraft beS ©elbeS, aber nicht auf itgenbmelchen Stofflichen 
©igenfchaften. 

So iSt eS jmeifelloS unrichtig unb jeigt bie folgen ju ein* 
feitig biftorifcb-inbuftiver Betrachtung unb baS fehlen einer 
fhftematifch'thcoretifchen Begtfinbuttg, »enn Knapp am ©ingang 
feines Wertes baS ©elb als „ein ©efhöpf ber 9?e<htSorbnung" 
bejeichnet. ©)enn gerabe baS, »aS baS eigentliche ©elb unb baS 
ölonomifche WefentUche am ©elbe ift, feine innermirtfchaftliche 
unb tauf ch»irtfhaftliche Munition alS9?echnungSeinheit, baS 

*) “älucp ift eS, »ie wir toifien, ein funbamentaler Srrtum, Oie ©elb* 
auäbrüde, bie greife, für „abgegebene t 2Berturteile" ju palten, ©ann 
mühten alle, bie ein ©ut laufen, e$ glekppocp fcpäpen. SJterlmürbig, bah 
ein fo fcparfjinniger Äopf toie Stnapp einen fo einfachen Gap nicpt ertannt patt 
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hat ber Staat nicht geßhaffen. ©r benennt nur eine fchon beßehenbe 
9?echnungSeinheit, fet>t feft, wie biefe 9?e<$nungSein$ett eine 
'Jorm im äußerlichen (Selbe erhalten foU, beftimmt, baß ber jeßnte 
$eil einer ©olbmiinje, »on ber 139 1 / 2 auf ein ^funb feine« ©olb 
geßen, SOlarf genannt werben foU, aber er beftimmt nicht, wa« biefe 
SSecßnungSeinheit gelten foll, ihre Schälung ben ©ütern gegen- 
über, ihre ^auffraft. 3)iefe wirb beftimmt bur<h ba« Verhältnis 
»on ©infommen unb greifen einerfeit«, wa« bamit an VebarfS* 
befriebigung ju erreichen ift anbererfeit«. 9fä<ht ba« ©elb tauft 
bie ©ütermengen, fonbem bie ©intommen, bie in ber 9?e<h- 
nung«einheit auSgebrücft ßnb. Ob biefe« rechnungsmäßige ©in* 
fommen in 90?ctaltgelb, Vanlnoten ober Vkchfeln, ©ioibenben- 
fcheinen uf». beftcßt, iß ganj gleichgültig, sticht ba« „©elb" wirb 
bei ber VebarfSbefriebigung »erbraucht — ein großer $eil ber 
©infäufe ber Äonfumwirtßhaften »oUjiehf ßch ja h*ute fdhon ohne 
©elb — , fonbern ba« ©intommen. Sticht bie ©elbftücfe ßnb 
^oftengut, fonbem ein 6ounbfo»ielfache« ber 9technung«einheit. 
5)aS ©intommm ift teine ©elbfumme, fonbem nur eine in ber 9te<h-- 
nung«einheit, bem „9tenner", auf bie auch ba« ©elb lautet, au«* 
gebrücfte Summe, bie in jeber ©injelwirtßhaft ©mnblage ber 
9tuhen- unb &often»erglei<hung wirb unb baraufhin im gefamten 
$auf<h»etfehr wicber ju greifen führt. 

©urch bie ©ntwicflung be« ©elbwefen« im Kriege hat bie 
nominaliftifche 51uffaffung, aber nicht bie 5?nappfche rechtliche 
Vegrünbung bafür, wohl eine weitere Veträftigung erfahren. 
SnSbefonbere mußten bie Verhältniffe in Schweben unb Qlrgen- 
tinien, wo bie Vanlnoten ein Olgio gegenüber bem ©olbe erhielten, 
ganj einfach, weil bie 9totenbanfen folcße« nicht mehr nehmen 
wollten, ben SPtetaUiffen ju benten geben. Vei £i<h te befehen 
ift ja ber 9tominatiSmuS eine logifcße Selbßoerßänblichleit, aber 
auch noch fehlt »otltommen bie ötonomifch-theoretißhe Ve- 
grünbung biefer Qluffaffung, bie eben in einem materialißifchcn 
Shftem nicht möglich iß. ®e«halb halten auch getabe bie Äaupt- 
»ertrefer ber heutigen öfonomifchen Theorie an ber metaßißifchen 
5luffaffung feft. 3ch will nur eine <haralterißif<he Äußerung baju 
mitteiten. ©. SMeßl fagt:*) „$napp behauptet: für ben inneren 
Verlebt eine« Staate« iß ein ©elb ohne Stoffwert möglich- 

*) „©eutfhlanb al$ gefcfyloffener ÄanbelSftaat im QBeltfriege". Stutt- 
gart 1916, S. 20. 
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^atfäd>lich ift aber unfer beutfche« ©elb gar fern ftoffwertlofe«; 
e« honbelt ftd> um ©elbfurrogate, bie alte auf wirtliche« Slftetall- 
gelb baftert ftnb. 5^ie haben bte < 3ttetaUiffen beftritten, bah tu 
weifgehenbetn 9!ftahe ©rfatjmittel für ba« ©elb möglich ftnb, wenn 
nur bie metallifche < 2 Bähtung felbft erhalten bleibt . . . Xlnfer 
Ärieg«gelbjuftanb iff in feiner 953eife ein 93ewei« für bie 
^nappfdje Theorie unb gegen bie metalliftifche ^h cor * c / fonbern 
e« muh babei bleiben, bah ein freier 95Jirtf<haft«oertehr ein ©elb mit 
Stoffmert notwenbig hot . . . * 2 Benn bie ‘probuftion einzelnen 
‘Prioatperfonen anoertraut (?) iff, bie nach belieben 953aren auf ben 
SKartt toerfen, muh ein 9GBertoergleichung«mittel ba fein, 
(©er befannte Srrtum , bah bo« ©elb unb bie greife ein 93er* 
gleidpSmittel be« 9S3erte« ber §aufchgfiter jwifchen ben ^aufchenben 
feien!) ©ie ‘probujenten möffen bie faufiuftigen Äonfumenten 
auffotbern fönnen: 9?un fchät)t ifw an einem allgemein beliebten 
©egenftanbe wie 5 . 93. ©oib ab, toieoiel ihr mir für meine 9 Bare 
geben tooUt!" 

©ah biefer letzte Sah nicht ftimmt, bah niemanb am ©olbe 
abfchätjt, wieoiet er für eine 993 are geben will, barüber braucht 
man ft<h foum mehr ju unterhalten. 9lber toeiter: 3u behaupten, 
bah nur bie metallifche 99ßähtung ©etb unb alle« anbere nur 
©elbfurrogate fei, iff ein bloher Streit um 933orte. ©rflären 
muh bie öfonomifche 5h eot * e bie unbeffrittene ^atfache, bah 
uneintö«bare« 'papiergelb gibt, beffen ^auffraft oon ber be« 
SORetallgelbe« ganj unabhängig ift, bah niete Staaten lange eine 
folcpe reine ‘Papierwährung, ohne bah »bie metallifche QBäprung 
erhalten blieb", gehabt hoben, oiele jum 5 eil noch hoben unb 
ohne Nachteile bauernb hoben fönnten. ©a« fann bie materiali* 
ftifhe 933irtfchaft«theorie mit ihrem auf Butten unb Seltenheit 
beruhenben 933er tbegr iff, mit bem jte ein allgemeine« SSttah be« 
©üterwerte« unb bamit auch be« in einem wertoolten Stoff oer* 
fbrperfen ©elbe« gefunben ju hoben meint, nicht leiften. ©ie 
©rflärung ift nur möglich, wenn man ba« 993efen ber 933irtf<haft, 
ba« mit Stoffbefchaffung unb Stoffumwanblung nicht« ju tun 
hat, unb bie ‘junffion be« ©elbe« in ben ©injelwirtfchaften richtig 
erfannt hot. 

©och lehren wir jur «hartaliftifchen ^T^eorie jurücf. Mangel« 
einer richtigen 99ßirtfchaft«theorie hot man bie inbuftio gewonnene 
©rfenntni« oon ber Slnabhängigfeit be« ©elbwerte« oon feinem 
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Stoff nicpt burcp bie itfonomifcpe $peorie begtfinben fönnen. £lnb 
fo ift eg gefomtnen , bafj bie (£f>atfaliften bie eine "Junltion beg 
©elbeg, fojufagen bie juriftifc^e, bie Munition alg gefeplicpeg 
3aplunggmittel, ganj gewaltig übertrieben, ja fie alg bie 
urfprünglicpe anfapen. 

di ift natürlich ein ganj funbamentaler Srrtum, wenn Bn- 
bänger bet „Cpartaltpeorie" glauben, baf) auch ber „BBert beg 
©elbeg" ein ©efcpöpf ber Necpfgorbnung fei, ber Staat baburcp, 
bafj er ein beftimmteg ©elb fcpafft unb fagt: biefer Schein foll 
100 9SJI. „gelten", auch bie Äauffraft biefeg ©elbeg beftimtne. 
©och haben bag jurn minbeften nicht alle Anhänger einer nomi* 
naliftifchen ©elbauf faffung behauptet, unb j. B. Otto &epn 
wenbet ftep in feinem Buffape: „3ur Berteibigung ber ©portal* 
theorie beg ©elbeg" *) mit Necpt bagegen. Bber auch biefe Char- 
ta Uften haben bag, wag ber Staat nun eigentlich bem ©clbe gegen- 
über oermag unb woburch er auf bag ©elb einwirfen fann, 
mangelg einer richtigen Bßirtfcpaffgtpeorie nicht richtig erfannt. 
O. ioepn wenbet fiep j. B. gegen bie Behauptung oon 2ang- 
burgp: „BEeg wag bie Staatggewalt bem ©elbe gegenüber oer- 
mag, ift auf bag rein © ellaratorifche befepränft." Cr meint 
(S. 779): „©er Staat, welcher 'papiergelb auggibt, ©erleipt ben 
betreffenben Stücfen 'papier, bie an fiep wertlog ftnb, gefeplicpe 
3apliraft, b. p. bie ’Jäpigfeit, ©elbfcpulben im gleichen Nominal- 
beträge ju tilgen. Solche ©ertraggmäfjige ©elbfcpulben gäbe eg 
oiele, unb auep bie Steuerfcpulben ber Staatgbürger feien niept 
ganj unerpeblicp. ©aper ift ein mit gefeplicper 3apliraft aug* 
geftetlteg Stücf ‘papier jweifellog ein ©ing, welcpeg für oiele 
'perfonen „brauchbar" ift. ©iefeg Stücf 'papier . . . fuept ber Staat 
mbglicpft teuer ju oerwerten, unb ebenfo ©erfahren biejenigen, bie 
eg oon ihm erworben paben. So „beftpt bie Staatgnote einerfeitg 
„Braucpbarfeit", ober „Nfiplicpfeit", anbererfeitg Äoftfpielig- 
feit, ©ag ftnb aber bie beiben cinjigen Botbebingungen bafür, 
bafj ein ©ing im ^aufepoerfepr einen 'Preig unb bamit §aufcp- 
wert ober mit anbern BJorten „Äauffraft" erlangt." 

Bucp fiter finben wir bei einem auggefproepenen unb oielleicpt 
bem ältejien „©partaliften" bie übliepe flberfepäpung ber realen 
3aplunggmittel im $aufcpoerfepr, bie ©Böige Berfennung ber 



*) ff 3«brbü(per für 9lationalötonomie unb ©totiftit", 1916, ‘Sartb 106. 
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£atfacf)e, baß bet größte $eil aßet Slmfähe nicht bejaht, fonbern 
»errechnet wirb, t>or allem auch bie 93erfennung bet ^atfache, 
baß bie Äauftraft be$ ©elbeS »on ben ©intommen abhängf. 
Slnb baljet fcheint mit auch bie Betonung bet 3ahlung3mittel- 
funftion be3 ©elbeS unb bet ffaatlichen 33eftimmung , baß man 
©elbfchulben in bem »om Staat mit bem Nennwert gegebenen 
Umfange bamit tilgen tönne, übertrieben $u fein. 3<h glaube nicht, 
baß biefe SDWglichteit bie ^auftraft beS ©elbe3 auf bie 3)auer 
beeinflußen tann. ©infach be3»egen, »eil biefe rechtliche 33 e- 
ftimmung an ben ©intommen3»erhältniffen in bet 330113* 
»irtfchaft ni<ht3 änbert. 3lu<h fcheint fte mir bur<h bie 
©tfahrung nicht beftätigt ju fein. Steigen infolge ffarler ©elb* 
»ermehtung unb babutih bewirfter ©intommenSoerfchiebungen bie 
greife, fo erleiben jwat bie ©läubiger au3 auf ©elb lautenben 
Verträgen, alfo bie ©mpfänger oon Ceihjinfen u. bgl., 93erlufte, 
abet bem paffen jtch bie 2eip-, SOiiet- unb ^ad^tpretfe al3balb 
an. ©ntfcheibenb für ben ©elbwert ftnb auch hie* einjig unb 
allein bie ©intommen unb bie bei ftarler ©elboermehrung ein* 
tretenben ©inlommenSoerfchiebungen. 3lber bie 'Jeftfehung be3 
Nennwerte# bur<h ben Staat ift immer et»a3 rein 3)ettaratori* 
f«he3, unb j»ar ganj einerlei, ob bei ©olb* ober bei Papier- 
währung, nur baß bei bet erfteren bie inlänbifhe Äauffraft ber 
9?echnung3einheit mit ber be3 3lu3lanbe3 intenft» »erfnfipft ift 
(f. barüber im 7. Kapitel). 

©erabe bei ber ^eftfehung eine3 Nennwertes für fein ©elb 
burch ben Staat tritt ba3 Subftbiäre be3 ©elbe3 in biefem Sinne, 
ber ftaatlichen 3ahlung3mittel, unb feiner „NechtSorbnung" 
gegenüber bem allgemeinen $auf<hmittel, ber abftraften all- 
gemeinen NechnungSeinßeit, beutiich hettw- ®enn ber 
Staat tann belanntlich biefen „Nennwert", feine ganje 3Bährung 
nicht fünfttich, au3 bem Nichts fhaffen, fonbern muß immer an 
frühere Währungen, b. h- an eine früher auSgebilbete allgemeine 
NechnungSeinheit, anlnüpfen. 5)er Staat tann nicht fagen: ich 
führe fettf eine ©ulaten- unb Äreujerwährung ein, eine ©utate 
ju 100 5?reujer, fonbern jebeS neugefchaffene „©elb" muß an 
ba3 alte anlnüpfen, b. h- tn 3Bahrheit an bie allgemeine 
NechnungSeinheit, bie ft<h eingelebt h<*t unb bie rechnungs- 
mäßige ©runblage aller greife unb ©inlommen bilbet. ®aS 
»äre charafteriftifcherweife felbft bann nötig, »enn ber Staat eine 
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©olbwährung einfü^tte, j. *3. beffimmte, bafj iOO ©ulaten au« 
einem gifunb *5eingolb geprägt »erben foUen. ®ann würbe ber 
93crlehr fiep bag fofort in bie allgemeine Slechnunggeinpeit 9CQart 
umrecpnen, unb banacp würben ft<h alle greife unb ©intommen 
geftalten. 

5)ie äberfcpägung beg ©etbeg alg ber gefeglicpen 3aplungg* 
mittel jeigt fiep auch bei »ieten anbeten Autoren , j. 93. bei 
Joelffericp, wenn erfagt(a.a.9.,S.353): „3)ie 9?eicb^golbmünjen 
werben »om Empfänger nicpt angenommen alg 92ßaren, bie ftc »er- 
laufen »ollen, fonbern in ihrer »om Siecht beftätigten Eigenfcpaft 
alg gefeglicpe 3ahlunggmittel." £affen wir ben Söarencparalter 
beg ©elbeg aufjer Erörterung, fo ift bocp fieser, bafj Aeifferid)g 
93epauptung für bie ungeheure SOlehrjaht ber ©elbumfäge nicpt 
jutrifft. Sliemanb benlt felbft fegt im Kriege, wo bei augfcpliefj- 
tigern gbapiergelbumlauf bie Eigenfcpaft beg gefeglicpen 3aplungg- 
mittels »iel größere 93ebeutung bat, an bie rechtliche ©runbtage 
beg ©elbeg, er benlt überhaupt nicht an 3aplunggmittel, fonbern 
er bentt an Eintommengquoten, bie er »on dritten ju forbern 
hat, wobei eg ihm ganj gleichgültig ift, ob fte in gefehlten 
3ablunggmitteln auggejaptt ober ihm irgenbwie auf 93antlonto »er- 
rechnet werben. Er benlt legten Enbeg nur baran, wag er fiep 
mit feinem ©utbaben für 93ebfirfniffe befriebigen lann, unb man 
tann bag ©elb nur beghalb leine 9Bare nennen, weil überhaupt in 
ber Siegel nicht ©elbftücte, fonbern btofj »erreepnete, in ber be- 
ftepenben Slecpnunggeinpeit auggebrüdte Summen, legten Enbeg 
Eintommengteile umgefegt werben. 

3n neuefter3eit gibt eg nun einige Scpriftfteder, bieSlomi- 
naliften ftnb, aber nicht eigentlich alg Vertreter ber 9lnweifungg- 
tpeorie noch ber Epartaltpeorie bezeichnet werben tönnen, weit fte 
ju biefer ftrage leine Stellung nehmen. Eg gehören bapin »or 
allem ». Sßiefer unb in gewiffer Äinficpt auch O. Jöepn. Sie 
fuepen ben „9Bert" beg ©etbeg aug bem 92Bert ber ©üter, bie 
man bamit lauft, abjuleiten, unb »or adern ». 9Biefer lommt mit 
feiner Ertenntnig, bafj bag Eintommen ber ©elbwertbeftimmungg- 
grunb fei, unferer 9luffaffung in biefem giuntte am näcpften. 
(„©runbrifj ber Sojiatölonomie", 93anb I, befonberg S. 301 ff.). 
9lber alg ©renjnugler glaubt er noch an einen abfoluten, burep 
Slugen unb Seltenheit beftimmten „SBert" ber ©üter unb lennt 
einen „»ollgwirtfcpaftlicpen, objeftioen ^aufepwert beg ©elbeg" 
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(§ 50). tiefer iff „als bie ©eltung ju befinieren , welche baS 
©elb traft beS allgemeinen g>reiSftanbeS für alle beteiligten im 
»oltS»irtf<haftli<hen ^rojeffe f»at." ©afj eS fo etwas nic^.t gibt, 
bärfte nach unfern bisherigen Ausführungen flat fein, ©er 'Jort* 
fehritt liegt bei ». Aßiefer barin, bafj er prinjipieH bie bejiepung 
beS ©elbwertS jum ©intommen ertennt, aber auf ©runb feiner 
Aßerttpeorie unb ber ganjen ftreng materialiftif^en Auffaffung, in 
ber auch baS ©intommen meift als eine ©ütermenge erfcheint, 
lommt er nicht jur „rein fubfettwen", inbtoibueUen ©rfaffung beS 
©elbeS; feine ganje Auffaffung ber „boltSwirtfcpaft" ift burch 
Anlehnung an bie fojiale betracptungSweife oerfeprt, *) unb ins* 
befonbere »egen beS Mangels jeber ^reiStpeorie, bie wirtlich 
biefen tarnen »erbient, bleiben feine häufig recht jutreffenben ©in* 
fichten in baS ©elbwefen unflar unb unbegrünbet unb ftnb beften* 
falls 'Jrembtörper in feinem ftreng materialiftifch * quantitatioen 
Spftem. 

2. ©er AftetalliSmuS 

©urch bie »on Änapp glänjenb »erroerteten ©rfahrungen ber 
©elbgefcpicpte, bann auch burch bie beobaeptungen im Kriege ift 
bie bisher unbebingt perrfepenbe Anficht über ben Aßert beS 
©elbeS, bie metalliftifcpe, jweifelloS weiter erfepüttert worben, 
©ine ganje 9?eipe oon 9lationalöfonomen, namentlich folche, bie 
fich nicht tpeoretifcp feftgelegt hüben, lehnen ben SDtetalliSmuS in 
ber ©elbtehree burcpauS ab, aber »egen beS troftlofen 3uftanbeS ber 
ganjen AßirtfcpaftStpeorie »iffen fte nichts anbereS an feine Stelle 
jufepen. ©arauS ift bie Änappfcpe ftaatlicpe Speorie entftanben; 
ein öl onomifche begrünbung beS 9lominatiSmuS aber fehlt noch. 

AnbererfeitS fufjt ber ARetalliSmuS auf allgemeinen theoreti* 
fipen Anfchauungen, bie im wefentlicpen fepon längft überwunben 
unb jum alten ©ifen geworfen ftnb, bie aber an biefer Stelle 
»ieber peroorgepolt »erben. Atetalüftifipe ©elblehre unb 
objelfitoe Aßerttpeorie, ^robuttionStoff entpeorie 

hängen eng jufammen. 3ene ift nur mit biefer ju begrünben. 
9iur wenige aber höben noch ben AKut, ftep altf ben boben ber 
£epre ju fteUen, bafj ber „Aßert" ber ©üter burch ihre ^robuf* 
tionSfoften beftimmt »erbe, wenn auch mangels einer wirtlichen 

*) ^gt. baju meine eingepenbe < Sefpred>ung in ber „3eitfcprift für 
"Politit", 8. -33anb, 1915. 
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^retötheorie noch niemanb eigentlich barübet bwauSgefommen ift. 
So «>erbe auch ber „BJert" be« ©elbe« burch ben ( 2ßert be« 
©otbe« unb beffen Bßert burch feine ^robuftionölofien beftimmt 
(fo noch neueften« ©Hehl). ®ie metaHiftifche ©elblehre geht 
weiter non ber 2luffaffung au «, bah »olltommene« ©elb nur ba« 
fei, ba« feinen < 2öert in feinem Stoff trägt. $)ie ftaatlid>e 
Prägung hat banach nur ben 3wecf, ©etoicht unb Feingehalt ber 
©elbftücfe ju beglaubigen (£eyi«). 9}ach biefer $luffaffung 
ftnb ^apiergelb, Scheibemünjen u. bgl. nur ©elberfattmittel 
ober ©elbfurrogate, beren < 2Bert im $auf<h»etfehr nur auf 
ihrer ©inlöfung in wirtlichem ©elbe unb auf bem Ärebit b e« 
Emittenten in bejug auf feine Fühidteit jur ©inlbfung beruht. 
3nbem man alle nichtmetallifche 3ahlung«mittel in ben äufierfl 
untlaren Ärebitbegriff ftopfte, hat man ben ©elbbegriff auf ba« 
„wertuoHe" SWetaUgelb befchränft. danach hat ba« ©elb heute 
feinen < 2Bert nur burch bie Begebung jum ©olbe. 9iur wenn 
e« au« einem allgemein beliebten Stoffe befteht ober bo<h auf 
einen folgen lautet, barin eingetöft werben tann, lann ba« ©elb 
nach ber herrfchenben Slnjtthf feine Funttion al« „BJertmahftab" 
erfüllen, ilnb nur bie Berbinbuttg biefer Funttion mit ber al« 
allgemeine« ^aufch* unb 3ahlung«mittel macht biefe jutn ©elbe 
(‘^Phtltbhöbt^). Banlnoten, Scheibemünjen u. bgl. ftnb nur 
©elbfurrogate, welche jwar al« kaufet)- unb 3ahlung«mittel, aber 
nicht al« < 2Bertmahftab bienen tönnen. 

©« ift nun, wie fchon gefagt, ein funbamentaler Srrtum, bie 
»bllige Benennung be« ganjen ©elbmechani«mu«, ju glauben, 
bah für ein < 2Bertmah ober „^Bertoergleichung«* bjw. c prei«- 
feftfettung«mittel", wie SMehl neueffen« fagt,*) „ein ©elb ohne jeben 
eigenen < 2Bert, ein ftofflich wertlofe« ©elb" unmöglich fei. * 200 « 
ift ba« wieber anbere« al« bie alte BorfteHung be« abfoluten, be« 
Subftanjwerte«! 92o<h immer fehlt — immer wegen ber technifch* 
materialiftifchen, „fojialen", „»oll«wirtf<haftlichen" Betrachtung«* 
weife be« Berfaffer« — bie BorfteHung be« ©elbe« al« Soften* 
gut, bie BorffeHung ber innerwirtfchaftlichen Funttion be« 
©elbe«, ber ©ebante, bah alle ©üter entfernter Orbnung, unb 
fo auch ba« ©elb, nicht wegen ihre« Stoffe«, fonbern nur wegen 
ber ©enuhgüter, bie man ft<h bamit befchaffen lann, gefchätjt 

*) 3» einet Äritit be« “Suche« üon Senbijen, „ < 2ßäf>rung«po(itit unb 
©etbfbeorie" int „Santarcbtb", 16. Sahrgang, 91r. 1. 
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werben. Unb weit matt eben mit ©elb fiep alte ©enufjgüfer be* 
fcpaffen fann, beäwegen wirb e# gefehlt, ganj ohne 9?ü<fftcht 
auf ben Stoff, au$ bem e$ befielt. 

BSenn ©)iehl weiter fragt: SBenn bai ©elb < 2Bertoergteicpung$* 
mittet ift, „wie fann man < 2Bert oer gleichen, wenn ein tertium 
comparationis fehlt?" fo ift barauf ju fagen: für ba$ pfpcpifche 
^iupen* unb Äoftenoergleicpen brauet man fein tertium com- 
parationis. — 2lber ba$ ©etb ift ^ofteneinfteit, ©eneral* 
nenner ber inbioibuelten Äoftenfcpäpungen. ’2ülerbing$ ift e$ 
nicht ba$ fachliche ©etb unb erft recht nicht nur ba$ au3 ©bet* 
metatl, fonbern e$ ift bie allgemeine 9?ecpnung$einheit, 
bie bei wegen, weit alte greife unb ©infommen in if>r fatfutiert 
werben, ©eneralnenner ber inbioibuellen ^upen* unb hoffen* 
»ergteiepungen wirb.*) 

Unb fcf)tiefjli<h, gewtfj ift ei fepr unootlf ommen , wenn 
Benbijen fagt, bai ©etb habe fetbft feinen < 2öert, fonbern re* 
präfentiere nur ben < 2Bert ber übrigen < 2Baren. “2lber wai foll 
man baju fagen, wenn ©Kepl barauf bemerft: „So fragen wir, 
welche Qöaren jinb bamit gemeint? £für ©elb fann man ©etreibe, 
S'aprräber, Stahlfebern, Baumwolle, Stiefetwichfe ufw. haben. 
•Sille biefe 'Söerte folten alfo im < 2Berte bei ©etbei wibergefpiegett 
werben!" So ruft im jwanjigften 3ahrhunbert einer ber an* 
gefepenften beutfepen 'SSationalöfonomen aui, ati ob ei fiep gar nicht 
lohnte, batüber noch J« biifutieren ! Unb boch ift ei für ben, ber auch 
nur eine 'Slpnung »on bem taufcpwirtfcpaftttchen SRechaniimui hat, 
eine Selbftoerftänblicpfeit — wenn auch nur mit einer richtigen 
^reiitpeorie ju erftären — , bafj ber „ < 2ßert" bei ©etbei in 
ber $at alte greife „wiberfpiegett". ©)enn jene Behauptung ift 
niepti weiter ati bie unumftöfjticpe $atfacpe, bie aßerbtngS erft 



*) ®a« ©etb ift in teiner QBeife tertium comparationis. 'Sei ber c Preiä- 
»ergteichung nicht »eit eg eben boch fetbft ber *)>rei« ift, ba« einzige bittet, 
bie greife auijubriiefen. 'Sei ber Sftuhen* unb Äoftenoergteichung nicht, »eit 
e« eben fetbft Äoftengut ift, at« Äoften gefchätjt »irb, »enn eg auch nicht 
te$te Äoften, fonbern getoiffertnafen nur Soften er f ah ift. ß« hat nur 
ben QSorteit, baf e« einheitlicher Äoftenfattor — etwa« anbere« 
foU bie Sejeichnung ©eneratnenner nicht auSbrilcten — ift, bei bem man 
im ©egenfah jurn &oftenfattor 3lrbeit«mtthe bon einem jtemtich genau 
betannten Vorrat, bem ßinfommen, au«gefen tann, in bem infotgebeffen 
jebe ©inheit at« Äoften gleich ^ocf>gcfc^ät}t »irb, eben al« ßinfommen«- 
guote. ®a« ift bie innerwirtfchaftlicpe Sebeutung be« ©etbe«. 
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neuefteng non einigen Sftationalölonomen erlannt tourbe , baß 
burcb bag ©elb alle^reife, alle©üter im3ufammen' 
bang fielen. Slderbtngg , wer, wie ©tebl unb bie bigberige 
^eorie, ben ^>reig «lg eine „©ütermenge" befiniert unb glaubt, 
baß ber ^öreig jebeg ©uteg burcb feine ^robuftiongfoften beftimmt 
werbe, ber b«t natürlich non bent 3ufatnmenf>ang «Her greife 
leine 2l(mung. £lnb bo<b ift Har, baß biefe ^atfac^e wenigfteng 
ju ertennen, wenn man ftc auch nicht erllären fann, eine ber 
elementarften Boraugfetjungen für eine einigermaßen befriebigenbe 
Borftellung über ben taufcb wirtfcb af tücben Süftechanigmug ift. ©o 
weit ftnb wir alfo noch in ber öfonomifcben ^ßeorie jurüd. ©abei 
ift ©ießl noch einer ber 9?ationatitfonomen, bie ftcb ernftlicb um 
bie allgemeinen tßeoretifcßen Probleme bemühen. 

©ine eingeßenbere < 2Dtberlegung ber metaüi{tif$en ©elb- 
auffaffung ift an biefer ©teile wobt unnötig. 6ie ift praftifd) 
wiberlegt burcb bie Beifpiele aug ber ©etbgefcbicbte, bie fte nicht 
erflären tann. 3b*e ganje ©runbauffaffung eineg „©ubftanjwerteg" 
ift ein 3rrtum, ben fogar ^bcoretiler anerfennen, bie ßcb im 
übrigen noch nicht nollftänbig non ibr freigemacbt höben (&elfferi<b). 
©ie ©rflärung beg QBertg beg ©elbeg burcb «bie ^robuftiong- 
f offen", wie fte auch ©iebt wieber nertritt, ift überhaupt nicht 
ernftbaft ju bigfutieren. ©emt ba bei bem Snftitut ber freien 
Prägung gewiffermaßen unbefcbränfte Nachfrage nach ©olb nor= 
banben ift, bi«® olfo bie Nachfrage unmöglich «W fefte ©röße 
angenommen werben fann, wie eg bie bigberige „^öreigtbeorie" 
fonft beliebte, er bebt ftcb bie fraget Bktrum wirb nidht noch niel 
mehr ©olb probujiert, ba mit erhöhten ^robuftiongfoften bie 
^robuftion hoch offenbar noch gewaltig geffeigert werben tönnte? 
©aß fte begßalb nicht aufgewenbet werben, weil bi« wie überall 
ber g>reig erft bie hoffen beftimmt, bag foHte, wenn 
man nicht gerabe burcb bie bigberige $b«?ie blinb geworben ift, 
nicht fo fcbwer ju erfennen fein.*) 

©ie Überlegung ber metailiftifchen ©elbtbeorie ift burcb 
biefeg ganje Buch gegeben. Bei näherer Betrachtung ift fte für 
{eben »ernünftigen SO^enfchett non felbft erlebigt, unb eg iß nur 

*) $lu<b ber ‘preig beg ©olbeg fann wie alte greife nur bur<h ben 
begriff beg taufcbwirtf cpaf fliehen ©renjertrageg erftärt »erben. 
Sr hängt burcb ihn mit ben greifen aller anberen ©fiter jufammen. (9tähereg 
bariiber im 7. Kapitel.) 
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bebaucrlid), bafi nocp Diele £eute, bie einen guten praltifcpen ©in* 
blid in bai ©elbroefen paben, »nie Äelfferiep, ßaniburgp u. a., 
mangels richtiger allgemeiner tpeoretifeper ©runblagen noch 
teilweife am 'iOietalliimui feftpatten. ©3 fei beipalb noep 
mit ein paar Porten auf bie metalliftifepe §peorie eingegangen. 
3u iprer Äritil fei einer ber neueften, unb jwar ein fepr 
gefipidter Vertreter berfelben gewäplt, 51. ßaniburgp, „®ie 
^riegiloftenbedung unb ipre Quellen", opne 3aptei* 
japl, 1916 erfepienen. ©r fagt in bem 5lbf<pnitt §)ie Äriegi* 
loftenbedung unb bie ©elbtpeorie, 0.52. „©He metal* 
liftiftpe $peorie oerftept unter bem ©elbe, wie ei fein foU, ein 
3aplungimittel aui Metall, beffen Nennwert fiep mit feinem 
©ffeltiDWert bedt" ufw. 5llfo wieberum ber alte Srrtum bei 
abfoluten 5Ber tei, ber burep ben 5luibrud „©ffeltiDWert" nur 
für fepr naiDe ©emüter ein wenig Derfcpleiert wirb. „3)ie ©partal* 
tpeorie pingegen fiept auf bem Stanbpunlt, bafj bai ©elb ali 
fotepei mit bem befall, aui bem ei päufig beftept, ober in bai 
ei normaterweife meift umgetaufept werben lann, ni(pt notwenbig 
Derbunben ju fein brauet, fonbem bap bie 53ejiepung jwifepen 
©elb unb SÖZetaU ebenfogut feplen lann... ©i genügt Dielmepr, 
bafj bem 3aplungimittel ein beftimmter 5Bert bur<p Staati* 
befepl Derliepen wirb, um ei „©elb" werben ju laffen, ei mag 
im übrigen befepaffen fein wie ei wiH." 

©egen biefe ©paralterijterung ber ©partaltpeorie pat nun 
fepon Q. Aepn eingewenbet, bafj fte Dieileicpt auf bie tpeorie 
Änappi unb mannet feiner 5lnpänger jutreffe, aber ni(pt auf 
alle nominaliflifepen ©elblepren.*) ©r felbft betont mit 9?ecpt, bafj 
bai ^apiergelb feine ^auflraft niept Dom 6taat Derliepen erpalte, 
fonbern fi<p felbft erwerbe, obwopl i<p ber 5lrt, wie er bai 
begrünbet, bai ^apiergelb fei „brauepbar" unb ber Staat fuepe 
ei mbgliepft teuer ju Derlaufen, niept ganj juftimmen lann 
(f. oben), ßaniburgp wenbet ftep alfo gar niept gegen biejenigen 
9lominaliften, bie niept ber falfcpen 5lnfiept pulbigen, bafj „ber 
Staat ben Don ipm gefepaffenen ober autorifierten3aplungimitteln . . . 
aufjer feinem nominellen 5ßert, auep einen faltifcpen 5Bert, 
eine bestimmte pofitioe ^auflraft Derleipen Ibnne". „©>iefe 
5lnnapme, bie — wie er bepauptet — ben eigentliepen Snpalt 

*) „3ur <33erf etbigung ber Cpartaltpeorie bei ©elbei", 
a. a. 0., 0. 778. 
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ber ©hartaltheorie auSmacht, beruht auf Selbfltäufchung unb auf 
grünblicher Q3erfennung beS ©elbwefenS." ©egen anbete nomi* 
naliftifche QSegrünbungen bat fich ßanSburgp gat nicht gewanbt. 
3<b oerteibige nun teineSwegS bie bisherigen „©hartaltheorien", 
bie entweber, wie bie ÄnappS, eine ötonomifche 93egrünbung 
überhaupt nicht oerfuchen ober fte mit ben Mitteln bet quantitatio* 
materialiftifchen ^BirtfchaftStheorie oerfuchen, mit benen fte nicht 
begrünbet werben tarnt. ©ie bisherigen Sftominaliffen haben 
Weber ben SftetaHiSmuS burch ein flateS theoretifheS Spftern 
erfetjt, obgleich fte für feine Unmöglichteit h^<hft überjeugenbeS 
Material beibrachten, noch haben fte ben 'jftominaiiSmuS theoretifch 
begrünbet. *23eibeS iff nur in einem gefchlojfenen theoretifchen 
Spftem auf pfpehifcher ©runblage möglich- 

‘JBegen biefeS Mangels ber bisherigen nominaliftifchen ©elb* 
lehren wenbet ft<h auch O. Äepn gar nicht gegen ben ^affuS in 
CanSburghS Schrift, in bem biefer nun feinerfeitS ben SftetalliS* 
muS ju begrünben »erfucht, mit anberen ^Borten, er liefert eben 
nur eine „93erfeibigung ber ©hartaltheorie", oermag aber bie 
metalliftifche Theorie nicht mit ©rünben ber ötonomifchen Theorie 
anjugreifen. fianSburgh fagt (S. 57): „SBill ein Staat neue 
©elbarten fchaffen, gleichzeitig aber feine 'JBäprung gegen QBert* 
fchwanfungen ftchern, fo genügt eS nicht, bafj er bie neuen 
3ahlungSmittel in fein b*f<otifch geworbenes ©elbfpftem einreiht 
unb ihnen bur«h ©efe$ ober 93erorbnung ben Nennwert ber 
alten 3ahlungSmittel beilegt. ©iefe •Seranferung beS neuen 
©elbeS in ber ßanbeSwäprung ift oiel )u lofe. ©S bebarf einer 
zweiten 93eranlerung, um z u bewirten, bafj ber fo oerliehene 
Nennwert ber SahlungSmittel z« einem ©ff ettio wert wirb, 
©ie 3ahlungSmittel müffen — ba ber (bie übliche quantitatioe 
‘SetrachtungSweife !) ‘Xßert jebeS ©uteS ftch burch baS *2luS* 
taufchoerhältniS mit anberen ©ütern beftimmt — unlöslich mit 
bemjenigen ©ute oertnüpft werben, welches man in ben für ben 
Aanbel mafjgebenben ßänbent zum < 2Bett--‘2luStaufchguf unb bamit 
Zum < 2öelt- ( 2Bertmeffer gemacht hat." „Um biefe < 2Beltgelbqualität 
Zu haben unb zu behalten, brauchen bie 3ahlungSmittel nicht 
unter allen Umffänben ftofflich aus bem 'Jöelt-'Saufcbgut zu 
beftehen. Sie haben unb behalten biefe Qualität auch/ folange 
fte jebem < 33efther bie SDWglichteit gewähren, ohne S0iüf>e unb 
Verzug in ben 93eftb beS ‘SBelt-^aufchguteS zu fommen, atfo fo* 
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lange fte 3ertifilate übet biefeö ©ut finb unb im 93erlebr ^lah» 
halterbienfte für baSfelbe »errichten. ... bie Sftoten . . . müffen 
Stüd für Stüd burch ba« entfpred>enbe ABelt*$aufchgut gebedt 
fein. 3m anberen 'Säße iff wohl ihre $auf<hwahrf<heinlichteit 
unb bamit ihre „Sicherheit" bi« ju einem gewiffen ©rabe gewähr* 
leiftet, nic^t aber ihre Aöer tbeft änbigleit. " 

©iefe Anjtchten bürften heute at« bie pertfchenben bejeichnet 
werben, unb man erlennt, welche ungeheure prattifche A3ebeutung 
fte hoben, inbem banach »öllige ©olbbedung ber ÄJoten erlangt 
wirb. < 2lber auf ber anberen Seite finb biefe < 2lnfict)ten burch bie 
Erfahrung be« Kriege« in einer ABeife wiberlegt worben, bah 
f<hon ein {tarier ©ottrinariSmu«, ein blinber ©olbglaube baju 
gehört, jie in biefer Aöeife noch ju »ertreten. Sinb hoch in 
Schweben, Äollanb unb Argentinien bie A3anlnoten mehr wert 
geworben, hoben eine gröfj«« Äauftraft al« ba« ©olb, für ba« 
fte nur „^Mahholterbienjte" leiffen follen. ®a« lonn bie metal* 
iiffifche $h e ®*i e natürlich noch ui«l weniger erllären, wie bie 
gleiten AJerhältniffe gegenüber ber Silberwährung in öfterreich 
in ben fiebriger Bahren, benen gegenüber man ftch, felbftoerftänblich 
mit Anrecht, noch barauf berufen lonnte, bah ba« ^apiergetb 
mit 9?üdftcht auf eine erhoffte fpätere ©otbeinlöfung über ben 
ABert be« SUbergulben« frteg. 

©S ift au<h merlwürbig, bah ßanSburgh fo fehr bie „ABert* 
beffänbigleit" ber ©otbwährung betont, währenb nach ber Anficht 
ber meiffen AftetaHiffen bie Neuerung not allem t>on ber ©elb* 
feite h«t, burch bie AuSbehnung ber ©olbprobultion »erurfacht 
worben fein fott. 

Äuherft oerbächtig ift enbli<h an ben Ausführungen CanS- 
burgh«, bah « über ben entfcheibenben gbuntt, woher nun „ber 
ABert" be« ©olbe« tommt, gar nicht« fagt. &ommt er 
im Sinne ber objeltioen Aßertlepre non ben c Probultion«loften, fo 
erhebt {Uh, wie gefagt, bie Stage, warum nicht no<h mehr ©olb 
probujiert wirb. A3effimmt er ftch im Sinne ber fubjettwen 
ABertlehre burch bo«, wo« man baffir laufen lonn, fo ift bamit 
bie A3egrünbung ber Atotwenbigteit einer „jweiten Aßeranlerung" 
unb ber AHetaUiSmu« überhaupt fchon erlebigt. $)enn bann ift 
nicht gezeigt, we«hatb nicht ein anbere« allgemeine« $aufchmittel 
ebenfogut ben ABert ber ©üter erlangen lann, bie man bamit 
taufen lann. 
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Äurjurn, eine wirfltche Begrünbung be« 3ftefa((i£mu6 
burch bie allgemeine < 3Birtfc^aftöt^>eorie fehlt auch ^ier. Gan«- 
burgh ift eben Gpejialifi auf bem ©ebiete be« ©etb> unb 'Sani* 
wefen« unb glaubt eine ©elbtheorie ifoliert »on bet allgemeinen 
BMrtfchaftStheorie aufftellen ju fönnen. 3)a« ift, tt>ie au« bem 
©efagten Hat ^eruorgebt unb fiel) eigentlich t>on felbft »er* 
ftebt, ein Srrtum. Qlber man fann ihm faum einen Borwurf 
barau« machen, bah er feine allgemeine theoretifche Junbietung 
feiner ©elblehre tiefem fonnte. ®enn bie §b«oretiler »om 'Jach 
haben fte auch nicht geliefert, unb ber ganje < 3D l ?etalli«mu« ift 
fo nicht« weiter al« eine blofte ‘Behauptung ohne eigentliche 
theoretifche Begrünbung, ganj wie bie Gehren ber meiffen 6har- 
taliften. 

•2lbgefehen »on ber BorfteHung eine« abfoluten Subftanj- 
werte«, bebeuten £an«burgh« 5lu«fiihrungen bie f<hon oben friti* 
fterte Berfennung ber ©runblagen be« ganjen $aufh»erfehr« 
unb ber ‘Junftion be« ©elbe« babei. ©erabe wenn man auf 
bem Stanbpunft pept, bah »ber B3ert jebe« ©ute« fich burch ba« 
■2lu«taufch»erhältni« mit anberen ©fitem beftimmt" (nur nicht 
eine blope Bfengenbetrachtung jugrutibe gelegt!), bah alfo ba« 
„©elb" nur jwifchen Geltungen unb ©egenleiftungen »ermittelt, 
follte man erfennen, bah <*uf feine ftoffliche Qualität nicht« 
anfommt, bah »ielmehr jeber ©egenpanb, fofem nur erreicht 
werben fann, bah er D< > n «He» genommen wirb, al« allgemeine« 
§aufchmittel fungieren fönnte. B3enn man p<h bann »on ber 
üblichen te<hnifcf>en ‘Jluffaffung ber BMrtfchaft, ber Berwechflung 
»on < 2Bert unb ^rei« u. bgt. frei macht, ift e« auch nicht fchwer, 
einjufehen, bah, nochbem einmal ein allgemeine« $auf<hmittel, 
einerlei wie unb in welcher ©eftalt, aufgefommen ift, mit ihm 
wie mit einer abftraften 9?e<hnung«einheit gerechnet wirb, unb 
bah bie ftaatlichen $auf<h* unb 3ahlung«mittel längp nicht mehr 
alle Glmfähe »ermitteln. <5ct)liehlich fönnte man bann auch ju 
bem Sa$e fommen, bah nicht bie ©etbmenge in ber ganzen 
93olf«wirtfchaft, fonbern bah bie ©infommen bie ©üter faufen 
unb bah burch fte bie Bejahung jwifchen ber allgemeinen ‘jRech* 
nung«einheit unb ihrem l 2lu«brucf, ben greifen, unb ben inbi- 
»ibuellen Bebttrfniffen h**beigeffihrt wirb, bie bie öfonomifche 
^hewi* flarjulegen hat, wenn fie bie Junftion be« ©elbe« wirf* 
lieh erflären will. 

127 



Digitized by GjOOQle 




£)aß „ber Staat nicht« in oalorifatorifcher Ainjtc^t oermag", 
baß ber Staat nicht „ben oon ihm geraffenen 3ahtung«mitteln 
auße* ihrem nominellen 9öert auch einen faftifchen < 3Bcrt, eine 
beftimmte poßtioe Äauflraft ©erleiden fann", ift eine folche 
Selbßoerftänblichfeit, baß e« jeigt, auf weitem Siefffanb bie 
©elbrpeorie ft<h noch befinbet/ wenn berartige« noch behauptet 
unb befämpft, überhaupt erörtert wirb. 97?an barf aber auch 
bie Satfache nicht fiberf<hät>en, auf bie 9. Äepn fo große« ®e* 
n>i<hf legt unb Änapp unb feine Anhänger natürlich noch öiel mehr, baß 
ber Staat erjwingen fann, baß ba« oon ihm au«gegebene Rapier* 
gelb fo unb fo oiet Niarf ju gelten $<xbt, *) baß man alfo auf 
bie Nechnung«einheit lautenbe ©elbfcßutben in feinem ©elbe 
erfüllen unb ben ©läubiger befriebigen fann. ®enn btefe« Nedjt 
wirft wohl auf bie gegenwärtig laufenben ©etbfchulben unb 
bewirft, baß bie ©mpfänger ftch gefchäbigt fühlen, wenn injwifchen 
bie Äauffraft be« ©elbe« gefunfen ift. Sie hat aber feinerlei 
©inßuß auf bie fünftig ju oereinbarenben greife, bie ßcß eben 
allmählich änbetn, wenn infolge oon ©inwirfungen be« Staate« 
auf bie ©elbmenge ©infommen«oerfchiebungen eingetreten ßnb. 

©rfennt man, baß nicht ba« „®elb", ba« man bisher au«- 
fchließlich betrachtete, bie ftaatlichen ober oom Staate autori* 
ßerten 3ahlung«mittel, bie ©üter taufen, fonbern bie ©in* 
fommen, bie in einer abftraften allgemeinen Nechnung«einheit 
falfuliert werben, bann ift nicht fchwer, einjufeßen, baß auch bte 
„jweite 93eranferung" ben ber £anbe«währung oerliepenen Nenn- 
wert nicht ju einem „©ffeftiowert" macht. £lnb ba« jeigen bie 
Q3erhältniffe in Schweben währenb be« Kriege« bem, ber nicht 
burch ben metalliftifchen Aberglauben oerblenbet iß, auf ba« 
beutlichfte. ®ann braucht man bie Stage nicht mehr ju freuen, 
woher benn „ber Aßert" be« ©olbe« fomme, bann wirb flar, 
baß auch ba« ©olb ber allgemeinen Nechnung«einh«it eine« 
£anbe« gegenüber nur eine Aßare ift, nur baß beren ^>rei« burch 
ba« Snftitut ber freien Prägung in biefer allgemeinen Nech* 
nung«einßeit ßfiert ift, wa« aber nicht hindert, baß ßch mit 93er-- 
änberungen in ben fubjeftioen Schälungen bet allgemeinen Nech* 
nung«einheit auch b** 933ert be« ©olbe«, b. h- eben fein „Au«* 
taufchoerhältni«" anberen ©ütern gegenüber, änbert. 



*) 216er nicht, toieoiel bie 9Rarf ju gelten habe. 
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3. 3)ie SchHung bei Selbem 

•Sin biefe 5?ritif bet biiberigen ©elbtbeorien, bei SSJictaOid- 
m ui unb bei ©b® rt <*K$«ooi, feien noch einige »eitere 93e* 
merfutigen über ben „©elbwert" angef<hloffen. 

£iber ben < 3ÖBertbegriff im allgemeinen unb ben ©elbwert im 
befonberen ift fo unenblich t>iel getrieben worben, bafj man ftcb 
faft freuen mufj, noch etwai baju ju fagen. 3$ wage ei nur 
beiwegen, »eil ich fcbon eingangs betonte, bafj ich »eit baoon 
entfernt bin, eine neue „ < 2ßerttbeorie" aufjuffeüen, bafj i<h oiel- 
mebr ben *2Bertbegriff, ber fo unenblich oiel Unheil in ber öfo* 
nomifd>en ^b^rte oerfchulbet fyat, ganj aui ibr btrau^werfen 
»ill. ©iefei Kapitel b<rt baber nur bie Aufgabe, »iel fcbärfer 
ali bai bt^b er ntbglicb »ar, ju jeigen, »ie felbft bie neueften 
Autoren unb folcbe, bie ganj sweifelloi in manche ©insetbeiten 
bei ©elbwefeni am tiefften eingebtungen finb, »ie Aelffericb unb 
Ganibutgb, bocb bin^M^h bei ©elb»ertei in funbamentalen 
tbeoretifcben Srrtümern befangen jtnb, bie fie aui ber biiberigen 
^Sirtfcbaftitbeorie übernommen hüben. 

®iefe Srrtümer beruhen lebten ©nbei auf ber ganjen 
quantitatio-materialiftifcben *2luffaffung ber < 2Btrtfct>aft unb im 
befonberen auf bem fehlen einer »irflicben ^reiitbeorie. ®ie 
<5olge baoon ift, bafj man im greife immer einen < 3Bertauibrucf 
fiebt unb immer an einen abfoluten < 2Berf ber ©üter glaubt, 
einerlei, ob man ihn ali ©ubftanjwert ober ali $unftioni»ert 
auffafjt. ©i ift auf bai fcbätfffe jurücfjuweifen, »enn man 
taufenbfacb in ber biiberigen Giteratur folcbe Sähe finbet »ie bei 
Ganiburgb (a. a. O., 6. 52): „5)ie metalliffifche §b®®ri® oerftebt 
unter bem ©elbe ... ein 3ablungimittei aui SOfetaö, beffen 
Nennwert ftcb mit feinem ©ffeftiowert becft." ©i gibt feinen 
„©ffeftiowert" bei ©elbei. Ober: „©i genügt (nach ber ©b^rtal* 
tbeorie), bafj bem 3ablungimittel ein beftimmter QBert burcb 
Staatibefebl oerlieben wirb." ©i fann bem ©elbe fein „Qöert" 
oerlieben »erben. “2lbet ift bai ni<bt nur ein Streit um bai oiel- 
beutige *2öort *3Bert? 3n gewiffer Ainftcbf ftcb er. *2lber ei 
liegen jener Q3er»enbung bo<b funbamentate tauf<b»irtf<baftli<be 
3rrtümer jugrunbe, eben ber, bafj ber objeftioe ©etbauibrucf, 
ber ^reii gleichseitig *2luibru<f einei fubjeftioen Qöertei fei. 
©ai ift nicht ber ®all; aber jeber ©elbauibrucf, jeber ‘preii 
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unb jebei ©intommen wirb fubjelfiv bewertet. ©och ftnbet 
biefe fubjeftive Bewertung bei ©elbei «ti g>reii unb ©in- 
tommen ebenfowenig einen Qluibrucf, wie überbauet für fub- 
jeftioe < 3öertf<bü|ungen ein 5htibrucf möglich ift. 

®ai gleite wie für ben „Qöert" gilt für ben begriff 
„Äauftraft" bei ©elbei. 5lu<h er tarnt nur inbivibuell, 
fubjettiv richtig vetfianben werben. ®enn Äauffraft bebeutet: 
wai man bafür taufen tann, unb biefe ©üter werben eben von 
jebem verfchieben gefchäbt. ©aber bat bai ©elb verriebene 
Äauflraft für {eben, nicht nur entfprechenb ber ©röfte 
feinei ©intommeni, fonbern auch i e «ach ben 93ebürfniffen, bie 
ber einjelne bamit befriebigt. ©inen 93ergleichimahftab bafür 
gibt ei aber nicht. 

2lUerbingi liegt bie quantitative 93etrachtungiweife hier ganj 
aufjerorbentlicb nabe, befonberi in ben gälten, wo greife ftch 
oeränbert haben, ©i liegt aufjerorbentlich nabe, wenn man 
für biefelbe ©elbmenge eine geringere ©ütermenge befommt ali 
früher, ju fagen, bie Äauftraft bei ©elbei fei gefunten. *2lber 
fobalb man an ber ©rtenntnii feftbält, bah nicht bai ©elb, bie 
realen 3ablungimittel, fonbern baf* bie ©infommen bie ©üter 
taufen, ift ei nicht fchwer, einjufeben, baf? ein fold^er “2luifpruch 
voreilig ift. ‘iöian tönnte ihn nur bann anerfennen, wenn alle 
greife geffiegen ftnb. *2Benn aber nur einige ober felbft viele 

greife geftiegen ftnb, ift ei boch f<hon voreilig, ju behaupten, 
„bie Äauffraft bei ©elbei fei gefunten". ©enn bai tann nur 
beiden: alle greife, bie Äauffraft bei ©elbei für alle 
©üter ift gefunten. *2Bir werben nun unten erörtern, warum 
bai faum je vortommt, unb unterfuchen, woburch benn überhaupt 
von ber ©elbfeite \)tx c Preiiveränberungen juffanbe tommen. 

©i mu§ alfo baran feftgebalten werben, bah ei ebenfowenig 
eine objettive allgemeine ^auftraft bei ©elbei, wie einen ob- 
jekiven aUgemeinen ( 2ßert beifelben gibt. Jobbern jener ©ab 
fo plaufibet Hingt, ift niemali bie ^auftraft bei ©elbei allen 
©ütern gegenüber gefunten. 3ener Sab ift ttur ein oberfläch- 
lichei ©urchfchnittiurteil, b^tgeleitet aui einer ^Injapl greife. 
< 2Benn „bie greife", b. b> viele greife, fteigen, ift ftcberlich für 
manche ©üter bie Äauffraft bei einjelnen ©elbftücfei gefunten, 
aber nicht für alle, unb fte ift bei manchen Leuten gefunten, 
aber nicht bei aßen. Unb ber „‘Jßert" bei ©elbei? *2luch er 
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ift ft<$erltcf) nid^t allgemein gefunlen, weit e« eben leinen allge* 
meinen abfoluten ‘JBert gibt. Gonbern wenn „bet" ‘JBert ober 
„bie" Äauflraft be« (Selbe« gefunlen ift, fo ba« nicht« 
anbete«, at« e« ftnb oiele, aber wobt niemal« alle greife ge* 
fliegen, unb e« ftnb manche Eintommen geftiegen, aber nicht ade. 
Etwa« Snbioibuetle«, für ben einjelnen < 2Birtfcf)after ober gat für 
jebe einzelne ‘SBirtfcbaft (Sültige«, woran man beim < 2Borte *3Bert 
unwiWttrlich benlt, ift bamit teine«weg« au«gefagt. Qiuf inbioi* 
bueHe Gebarungen ftnb bamit bie greife unb ihre 93eränbe* 
rungen leine«weg« jurüdgefübrt, wa« bo<h bie Aufgabe ber 
( 2öirtfchaft«tbeorie ift. 

(Setabe beim (Selbe unb bem ^b^nomen ber greife gegen* 
über oeranlaffen bie begriffe ‘SBert unb Äauflraft baju, fte ftcb 
abfolut oorjuftellen, al« ob ba« ©etb von felbft, au« ß<h b e t«u«, 
bie < 2Baren laufe. ®a« ift nicht ber •Jall; man lann ben 
ganzen 9ERe<hani«tnu« be« §auf<hoerlebr« nur ertennen, wenn 
man in jebein < 2lugenbticf baran benlt, baß (Selb unb greife 
fubjeftio, nämlich al« Einlommen«quoten, geflöht werben. ’Siefe 
^atfaeße, bie feftjubalten oon ber allergrößten QBic^tigleit ift, 
muß baju jwingen, bie < 2lu«brüde < 2öert unb Äauftraft be« 
(Selbe« unter allen Xlmftänben ju oermeiben unb immer nur oon 
Gcßäbung be« ©elbe« ju fprechen, weil biefer *2lu«brud immer 
fubjeltio gefaxt ift unb baber laum mißoerftanben werben lann. 
‘JBenn man ba« einmal erlannt bot, wirb man in 3ulunft allen 
tbeoretifeßen Erörterungen, bie oon ‘Zöert unb ßauflraft be« ©elbe« 
fpreeßen, mit allergrößtem Mißtrauen entgegentrefen, unb bie < 2lu* 
toten, benen e« wirllicß auf Klarheit unb wiffenfcßaftliche Erlennf* 
niffe antommt, werben gut tun, jene Qlu«brücle ganj ju oermeiben. 

3)ie Gcßäßung be« ©elbe« folgt, wie gefagt, ben allgemeinen 
©efi<ht«punlten über Äoftenfcßäbung, b. ßv ba man immer mit 
einem gewiffen ©elboorrat, richtiger mit gewiffen Gummen in 
ber abffralten 9?ecßnung«einbeit, bem mehr ober weniger genau 
betannten ©inlommen rechnet, fcßäbt man ba« ©elb nach bem 
9fo»hen, ben man ß«h mit einer über bie oerfügbare SERenge 
binau«gebenben weiteren Einheit oerfeßaffen lönnte. 3e weniger 
*33ebürfniffe man ßcß alfo befriebigen lann, um fo fytytx alfo 
bie greife ftnb, um fo fytyev fcßäbt man bie ©elbeinbeit, CJür 
biefen < 3Birtfchafter ift alfo ber „^Berf" be« ©elbe« ge* 
ftiegen, feine „Äauflraft" gefunlen.) 
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'SÖenn nun viele greife fteigen, ift bie Schälung 7 beS ein» 
jetnen ©elbftücfeS i>ö^er bei benen, bie baSfelbe ©infommen 
haben, aber bamit je$t weniger laufen, aifo nur ftärfere 93e» 
bürfniffe befriebigen lönnen, anbere auSfallen taffen rnüffen. 
fiebriger ift aber bie Schwung ber ©elbeinheit bei benen, 
beren ©infommen wehr gefftegen ift als bie greife ber ©fiter, 
für beren 93efchaffung ffe eS »erwenben. Unb — baS ifl baS 
©ntfcheibenbe — wenn „bie greife", b. h* viele greife, fteigen, 
muh eg fotche geftiegene ©infommen geben, ©ine 
Steigerung »ieler greife ift nicht möglich ohne eine grofje 3ahl 
noch wehr geftiegener ©infommen. < 2lUe greife ober ber größte 
$eil ber greife lann nur fteigen, wenn gleichseitig bie ©in» 
tommen geftiegen ftnb. 93 ei gteidibleibenbem ©infommen lönnen 
einjelne greife nur fteigen, wenn anbere bem Slmfatje jener 
©üter entfprechenb faßen. 93on biefer ©rfenntniS ift allerbingS 
bie bisherige 9CBirtf<haftStheorie noch hiwmelweit entfernt, bie 
Weber eine wirtliche g^reiStheorie noch einen 3ufammenhang 
jwifchen ^reiS* unb ©infommenStheorie lannte, bie ©infommen 
nicht als greife, fonbern burch eine befonbere „fojiale ^T^corie 
ber 93erteilung", wie jie neuerbingS ft<h breit macht, beftenfallS 
burch eine in togifcher Ainficht unmögliche 3urechnungStebre 
„erflärte". llnb bo<h reben alle biefe Leute über ©elbtheorie. 
9QBenn einem bei berartigen ©rjeugniffen fcharfe 9Ößorte in bie 
<5eber fliehen, ift baS wirtlich ju entfchulbigen. 

3)ah eine Steigerung »ieler greife nicht möglich ift ohne 
eine Steigerung »ieler ©infommen, wirb beutlich an bem ftaH, 
in bem man am erften »on einer allgemeinen ^reiSfteigerung, 
alfo ba»on reben fann, bah «bie" Äauffraft beS ©elbeS ge- 
einten fei, bei ftarfer ^apiergelbemiffion, obwohl auch 
bann, abgefehen vielleicht »on bem $alt fchranfentofer 9lfjtgnaten- 
wirtfehaft, niemals alle greife fteigen werben. ®enn ^apier- 
getbauSgabe bebeutet plötßich gefteigerte Äauffraft (hier ift biefer 
SluSbrucf, ba nicht auf „baS ©elb", fonbern auf beftimmte 
^erfonen bejogen, unbebenftich), »erwehrte, unb jwar fönftlich 
gefchaffene, ©infommen beS Staates unb bann aller berjenigen, 
benen eS für Lieferungen u. bgl. juffiefjt. 

9Benn man baS erfennt — unb baS ift nur mit einer ein* 
heitlichen ^reiS» unb ©intommenStheorie auf ber ©runbtage ber 
pfpehifchen 9Gßirtf<haftSauffaffung möglich — , bann wirb flar, 
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baß e« {einen Sinn ßat unb im ßöcßften S^aße irrefüßrenb iß, 
ju fagen: „bie" Äauffraft be« (Selbe« ober „ber" Stert be« 
(Selbe« fei gefunten ober geftiegen, fonbem baß ba« (Selb 
Soften iß, non benen man immer nur in 93ejießung auf ein 
tontrete« 3ttbi»ibuum fprecßen lann. Sucß ba« bebeutet ber 
Uunbamentalfaß, baß mcßt ba« (Selb, fonbem baß bie (Sin* 
{ommen bie (Siiter faufen. 3eber fd^ä^t ba« fogenannte „(Selb" 
al« &oßen, unb jwar entfprecßenb feinem ©intommen. 

ftfir ben „Stert" be« (Selbe« geht ba« ja eigentlich fcßon 
au« bem alten Säße ßetnor, baß ba« (Selb ben Stert ber ©üter 
ßat, bie man bamit taufen tarnt. Sber man füllt babei fo oft 
in bie etoige 93erwecßflung oon SJert unb ^rei«, in bie 93or* 
ßellung eine« allgemeinen abfoluten Sterte« ber (Süter jurücf, 
baß bie rein inbioibuelle (Seltung jene« Sähe« immer über* 
feßen wirb. *333« untlar bie 2lu«brü<fe < 2Bert unb ^auftraft ßnb, 
tönnte man fcßließlicß auch ßb° n baran ertennen, baß man bei 
geßiegenen greifen ebenfogut fagen fann, ber ‘Söert be« ©elbe« 
fei gefunten, wie er fei geftiegen. ©efunten iß er für ben 93er- 
täufer, et »erlangt baßer meßr ©elbftürfe für feine 993are, ge* 
ftiegen iß er für ben Käufer, er tann ßcß mit feinem ©intommen 
weniger 93ebürfnijfe beftiebigen, muß meßr für ba« einzelne 
®ut geben. 9lber er iß aucß für ißn gefunten, benn ba« ein* 
jetne ©elbftücf „tauft" weniger. ©)iefe „^auftraft" iß ein 
ebenfo irrefüßrenber 9lu«bru<t wie Stert. 3)enn Äauflraft be« 
©elbe« iß nicßt« anbere« al« greife, greife aber ßnb tein 9lu«* 
brud fubjettioer Scßäßungen, fonbem ein tomplijierte« ©rgebni« 
aller 9?uhen* unb Äoßenoergleicßungen für alle ©üter im $aufcß* 
»erfeßr unter 93enußung ber allgemeinen ^oßeneinßeit. 

Sian tann alfo woßl fagen, ber ^rei« fei ein objettioer 
©elbau«bru<f, aber nicßt, er fei ein objettioer 9lu«bru<t ber &auf* 
traft be« ©elbe«. (Denn biefe« bebeutete eine allgemeine ©igen* 
fcßaft be« ©elbe«, bie e« nicßt gibt, weit überhaupt nicßt ba« 
©elb, fonbem bie ©intommen bie ©üter taufen, aber biefer Vor- 
gang, wie alle wirtßßaftlicßen Vorgänge, nur inbioibueU in feiner 
93ebeutung im ^aufdßoerteßr richtig »erftanben werben tann. 

©« ßat {einerlei ©rllärung«wert, wenn ber ^rei« eine« ©ute« 
geftiegen iß, ju fagen, biefem ©ute gegenüber iß „bie Äauftraft 
be« ©elbe«" gefunten. Unb e« ßat ebenfowenig ©rttärung«wert, 
wenn e« überhaupt möglich wäre — wir haben ba« im 3. Kapitel 
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erörtert — , alle greife jufammenjujS^len, ftc bet ©elbmenge 
gegenüber juftellen, unb wenn erffere Summe geftiegen ift, ju fagen: 
bie Äauffraft bei ©elbeS ift gefunfen. ^och »iel mehr gilt baS 
non einem auS millfürlich auSgemählten Snbeynummern errechneten 
„^reiSnineau". ©8 mürbe allein fchon einen großen ftortfdhritt 
in ber ©elblebre bebeuten, menn matt baS enblich einmal erlernten 
unb SluSbrütfe mie Viert ober ^auffraft beS ©elbeS in 3ulunft 
ganj oermeiben mürbe. Vier fte no<h meiter oermenbet, fettt ftcb 
bem Verbaut auS, bamit nur feine völlige Jlnflarpeit oerbedEen 
ju molten. 

Vieltes Slnheil bie ©rörterungen über ben „Viert" ober bie 
„Äauflraft" beS ©elbeS angericbtet haben, baS fei noch an einigen 
3itaten auS bem beften fpftematifcben Vierfe über baS ©elb, auS 
bem Vucbe ÄelffertcbS erörtert, baS, trot> aller Verbienfte um 
©injetheiten ber ©elblebre, hoch mangels einer richtigen all* 
gemeinen ViirtfcbaftStheorie auch in ber $&eorie beS ©elbeS »er* 
fagt. ‘Sin ja^liofen Stellen feines 'Sucres fpricbt auch Äelfferict) 
non „bem" Viert beS ©elbeS unb bafj eS „Viertqualität habe", 
©ie fogenannte fubjeftioe Viertlehre bat fcbon längft behauptet, 
aber bem ©elbe gegenüber nie felbjt beherjigt, bafj baS ftnnloS 
ift, bafj eS nur einen Viert für eine einjelne ^erfon 
gibt, unb mir betonen meiter, bafj ftcb biefer „Viert", ben mir 
9lut>en nennen, nie unb nimmer auSbrütfen läfjf. ©emifj ift baS 
©elb auch ein „Objeft ber Vierturteile" (S. 532), aber in melier 
Vieife, baS mufj man eben ertennen, unb batton ift bie bisherige 
^peorie, einerlei ob fubjeftfoe ober objeftive Vierttheorie, unb fo 
auch £>elfferi$ no<b b^mmelmeit entfernt, ©aju fommt man erft 
mit bem pfpcbifchen Äoftenbegriff, ber ja allen bisherigen Theorien 
ooUfommen fehlt. 

ioelffericb, obmohl er einen Subftanjmert leugnet, fpricbt 
immer oon „Viertqualität", „felbftänbiger Viertqualität" u. bgt., 
als ob eS überhaupt einen abfotuten Viert gäbe. „Vienn baS 
Subjeft" — prifjt eS S. 532 — „ftcb entfcbliefjt, für eine Viare 
©elb in einem beftimmten Verhältnis ju geben ober ju nehmen, 
fo bebeutet baS nichts anbereS, als bafj baS ©elb ebenfogut 
mie bie Viare ein Objeft ber Vierturteile ift ober Viertqualität 
beft$en mufj, um feine Slufgabe als allgemeines ^aufdjmittet 
ju erfüllen." ©S follte hoch nicht aUju fchmer fein, einjufehen, 
bafj „ein Objeft ber Vierturteile fein" unb „Viertqualität be* 
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fitjen" nicht baSfetbe ift. Die 93erwenbung beS testeten AuSbrudS 
führt Joelfferi<h im unb ma<ht feine ©rörterungen falfct) unb 
„wertlos". 3m Aintergrunb fleht aber natürlich bie 93orfteHung 
beS abfoluten ABerteS, bet Srrtum, bafj bet ©elbauSbruct, < ^)reiS, 
ein ABertauSbrud fei. „©egen biefe Folgerung" — fährt iöelffeticb 
fort — „ift nut bet ©inwanb möglich, bafj im AuStaufch in 
bem ©elbe nicht ein Ding an ftch gegeben werbe, fonbetn nut 
eine Anweifung, eine 9*epräfentation ober ein Gpmbol für anbere 
Dinge, bafj mithin bei einem llmfetjen einet 9Bare gegen ©elb 
eigentlich ein llmfatj einet 9Bare gegen eine anbete, fiir baS ge* 
gebene ©ut erhältliche ABare ‘•JMah greift, währenb baS ©elb 
nur baS wefenlofe 3wif<henglieb bei biefem Umfab fei." 

Aber anbererfeitS fagt Aelfferich felbft (G. 534), bafj jwifchen 
©elb unb ABare nur ein gtabueller Hnterfchieb fei. ABare unb 
©elb werben nur befchafft, um ©enufjgflter ju befhaffen. ABenn 
man ben begriff Anweifung fo weit faffe, fei eben jebe ABare 
eine „Anweifung" auf ©enufjgöter: „93ei biefet Definition beS 
93egriffS Anweifung bleiben aber nur jwei &onfequenjen: ent* 
weber mufj man ben fämtlichen ABaren , bie auf ben Attarft 
tommen, bie felbffänbige Aßertqualttät jugeffehen" — baS wäre 
felbfoerftänbtich allein richtig; aber Äclfferich jieht barauS 
nicht bie weitere ^onfequenj , bafj er nun unterfmhen miiffe, 
wie alle „Anweifungen" auf ©enufjgöter, b. h- alle ©fiter ent* 
f erntetet Orbnung unb fo auch baS ©elb, bewertet werben, 
nämlich als Soften — „ober man tnufj auch ben „Anweifungen" 
in bem bestochenen weiteren Ginne bie AWglichteit einer fetb* 
ftänbigen ABertqualität jugeftehen." Dies fei aber nicht möglich, 
ber93egriff Anweifung fei nur in bejug auf einen beftimmten 
3nhalt benfbar. Daher fei baS ©elb teine Anweifung, „fonbem 
eS ift felbft ein ABertgegenftanb". „Die ABertqualität ift eine in* 
tegrierenbe ©igenfchaft beS ©elbeS" (G. 535). Aber ber ABert 
beS ©elbeS fei nur ein ftunftionSwert, unb bann fucht iöelfferid) 
bie „93eftimmungSgrfinbe beS ©elbwerteS" unb tommt babei hm* 
ftchtlich ber internationalen Abhängigfeit ber ©olbwährungen t>on* 
einanber hoch auf einen jiemlich unflaren, »erhöllten AftetalliSmuS. 

3ch glaube, bafj bie fehler biefer Argumentation j et>t beut* 
lieh jutage treten. ©S ift bie 93orffellung beS abfoluten ABerteS, 
bie ÄRögtichleit eines objeftioen ABertauSbrutfS, bie auS ber 93er* 
wechflung oon ABert unb ^reiS, auS bem fehlen einer tintigen 
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'tjireigtheorie ftammt. (Sä gibt eben überhaupt {eine ®inge, bie 
man objeftio alg „ < 2Bertgegenfianb" bejei^nen {ann ober bie an 
ftcb „Bkrtqualität haben", fonbem alle ©egenftänbe werben 
nur fubjeftio, unb jwar oon jebem ^Kenfchen oerfcpieben, bewerfet, 
unb bafür gibt eg niemals einen objeftioen Qlugbrucf. $lug biefen 
fubjeftioen Bewertungen peraug finb bie taufchwirtfchaftlichen (Sr- 
(Meinungen ju erflären, ber ^öreiä ift eben niemalg ein Qluäbruä 
eineg fubjeftioen Bkrteg irgenbeiner ^erfon, fonbern, wie gefagt, 
eine fomplijierte Komponente ber ©erfcpiebenften fubjeftioen 9foif>en- 
unb Koftenfcbähungen, beren 3uftanbefommen bie ^reigtpeorie ju 
erflären bat. 

Go wirb auch baä ©elb fubjeftio bewertet, unb jwar genau 
fo wie alle ©iiter entfernter Orbnung, alg Koften, Opfer. Unb 
ba man über ©elb in einer ungefähr befannten Stenge, bie man 
(Sinfommen nennt, oerfügt, wirb eg bewertet wie ein gegebener 
Borrat oon Koftengütern, nach bem blühen, ben man jich mit 
einer weiteren (Sinbeit oerfcbaffen fönnte, unb jebe ©etbeinheit 
ber ©infommen wirb fo bewertet. 3n BMrflichfeit ift eä aber gar 
nicht baä ©elb im Ginne ber bigperigen Speorie, bag alg Koften 
geflöht Wirb, bie ftaatlicp auggegebenen UJiünjen ober Rapier- 
fcpeine, fonbem bie Koften werben in ber Konfumwirtfcpaft 
nur ©errechnet na<h bem ©infommen, jte werben fubjeftio ©er* 
anfcplagt nach bem ©infommen in einer abftraften 9?ecpnungg- 
einheit, unb nur ein geringer Seil oon ihnen wirb nicht nur in 
ber bSechnunggempeit ©eranfcplagt unb ©errechnet, fonbem geht 
wirflicp burrf) bie ©etbform hinburcp. 

®ag gleiche ift ber ^all bei ben ©rwerbgwirtfchaften, wo 
bie Koften in noch höherem SOTafje nicht bie ftorm beg baren ©etbeg 
erhalten, fonbem nur in ber allgemeinen 9?e<hnunggeinheit oer* 
anfchlagt unb ©errechnet werben, in ber man fte bann Kapital 
nennt.*) 

©g ift fcpwer ju oerftehen, wie ioelffericp, oon bem man 
bo<h nicht behaupten fann, bafj er wie ein Gtubierftubengelehrter 
an bem „fchalen 3euge" überlieferter Speorien Hebt, in biefer 
< 2Beife noch an ber BorfteUung eineg abfoluten QBerteg feflpalten 

*) Sacptapital, wenn fte ttrirflicb in Sachgütern in ben €rtt>erb$tt>irt' 
fchaften oorhanben jinb, fonft ©elbf apital , beffer bieiteicht Stecpnungg- 
tapital genannt, f. barüber jet)t meinen 51uffa$ „Kapital unb Äapi- 
taltämug", in ber „3eitfcprift für bie gefamte Staatgwiffenfchaft". 
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tonn. ©r füllte bo<b minbefieng erlernten, bafj, wenn man ben 
göreig bet ©üter a(g einen abfoluten SBert auffaffen will, man 
i|>n, a(g im (Selbe auggebrüdtt, ni$t bem ©elbe gegenüberftellen 
lann, bafj biefe ©egeniiberfteÜung »on „‘Jöert" bet 2öare unb 
< 2ßert beg ©etbeg ftnnlog iff. ! 2Bag pat benn aber bie ganje 
fogenannte „fubjefttoe < 2Bertlepre" geleiftet. Wenn man ju Einfang 
beg 20. 3abrf)unbertg nodj nid>t ertennt, bafj eg überhaupt leine 
©egenftänbe gibt, bie „ < 2Bertqualität paben"? S)ag mad)t, jte ift 
eben weit entfernt, wirlti<$ „rein fubjettiu" ju fein. 
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6iebente$ Kapitel 



3)ie öegettfeitige 5Jbf)ängi<5feif ber SöäJjrungen 
burdj ba$ ©olb 

<3>on ben »ielen fragen beg ©elbwefeng, bic burch unfere neue 
*2luffaffung beg ©elbeg eine anbere ©eftalt befommen unb 
in benen man erft mit ihr flar festen fann, fei ^iet eine be- 
stochen, übet bie noch bie größten ünMartjeiten hefteten. Sie 
ju befeitigen ift eine ber widjtigften Aufgaben, bie bie ötonomif^e 
?:^eorie ju erfüllen h<*t, wenn fle bie *5rage beg jwedmäfitgften 
< 2Bährunggfhffentg erörtern will, ©iner ber Äauptgrünbe, bie für 
ben Sftutjen ber ©o(b Währung angeführt werben, ift nach ber 
herrfchenben ^eorie immer ber, bafj nur mit ihr eine gewiffe 
Stabilität beg < 2Bertmajjeg ©elb erregbar fei, bag ©elb 
fönne feine Munition alg „ < 3Belt* < 2öertmeffer" nur erfüllen, wenn 
eg an bag wenig im 'Söert fd>wanfenbe unb non ben wichtigsten 
Jöanbelglänbern jur ©runblage ihrer Währung gemachte ©bei* 
metall anfnüpfe, mit anberen ‘Jöorten, bie greife — benn bag 
ift ber fogenannte ©elbwert — feien bei ber ©olbwährung ftabiler. 

Ilm bie fttage, ob bag richtig ift, ju entfdjeiben, rnüffen wir 
junächft einmal erfennen, 1. wie benn überhaupt ber internationale 
„’SJert" ober gireig beg ©olbeg juftanbe fommt unb 2. wie 
burd) bag ©olb alle ©olbwährungen ber öerfdjiebenen Cänber in 
3ufammenf)ang fielen. Über beibeg finb, wie wir fehen werben, 
noch fo grofje Slnflarheiten »orhanben — nicht oerwunbertich auf 
©runb ber fallen Qluffaffung beg ©elbeg — , bafj eg leitet er* 
flärli<h ift, wenn auch bie 33egrünbung jener Behauptung non ben 
befonberen Borjügen ber ©olbwährung theoretifch mangelhaft 
unb tatfäc^lic^ nicht fii<^|>altig ift. 

1. *2Bie fommt ber ^reig beg ©olbeg jujianbe? 

Über bie ‘Jrage: QBoburch fommt ber ^reig beg ©olbeg 
juffanbe? fotl hier nur bag S'lötigfte gefagt werben. ©)afj fle über* 
haupt noch aufgeworfen werben fann, beruht auf bem Mangel 
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einer wirtlichen gireiStpeorie, darauf, bah bie bisherigen fo* 
genannten ^ireiStheorien ber AMrßichleit gegenüber oolltommen 
oerfagen unb gar nicht biefen tarnen oerbienen. 3ur näheren 
93egrünbung beS hier ©efagten muh i<h einftweilen auf meinen 
Auffap: „©ie ©nfftepung beS ^reifes" im „Arcpio für 
Sozialwiffenfcpaft unb Sozialpolitik oerweifen. 

©ie objeltioe g>reiStheorie ift, wie überhaupt, fo auch in 
ber $rage nach bem greife beS ©belmetallS tonfequenter. Sie 
behauptet, bah ber ABert unb g>reiS beS ©olbeS bur<h bie ^ro* 
bultionStoften beftimmt werbe. Nur ift baS ftc^erltc^ falfch. 
©enn bie ©olbprobuttion fönnte mit gröberen &oftenaufwenbungen 
noch enorm gesteigert werben; warum werben fte benn nicht auf* 
gewenbet ? ©S ift peper, bah, n>ie bei allen ©fitem, fo auch beim 
©belmetatl, umgefehrt bie zu erjielenben greife bie Joöpe 
ber Äoftenaufroenbungen beftimmen. 

©ie Aeftimmung beS ^reifes butch bie Soften wiberfpriept 
prinzipiell auch ber heute überwiegenb oertretenen fogenannten 
fubjettioen Aßertlehte. Aber auch bie ©renjnutjentheoretiter 
tommen im allgemeinen nicht barüber hinaus, bah ber ^öreiS 
bureb bie Soften beftimmt werbe, Auch pe hoben bie Q3orftellung 
eines mit bem Stoff unb feiner Seltenheit oerfnüpften abfo* 
luten Wertes, eines „SubftanjwerteS", noch feineSwegS ab* 
geftreift, unb felbft biejenigen, bie gelegentlich bie N?öglid)teit 
eines folchen leugnen, fallen bo$ immer wieber in biefe Auf* 
faffung jurücf, inbem pe abfotut oon „bem ABerte" beS ©olbeS, 
bem „effettioen", „internationalen" ABerte beS ©olbeS u. bgl. 
fprechen. ©afür unten einige 93eifpiele. ©urch bie Nach- 
frage, bie ASebürfniffe, tann ber ^>reiS beS ©olbeS aber auch 
nicht beftimmt werben, benn bei bem 3nftitut ber freien Prägung 
ift bie Nachfrage unbegrenzt. Aier liegt alfo f<hon eine Klippe 
oor, an ber alle bisherigen ^peorien fepeiterten. 

3u einer Haren ©rfenntniS fomrnt man erft mit bem oon 
mir entwidelten ©ebanten beS Ausgleichs ber ©renzerträge 
unb wenn man p<h oon ber bisherigen fogenannten gireiStpeorie 
freimacht, bie Angebot unb Nachfrage als quantitatio gegebene 
©röpen anpept. ©ann ftept baS Angebot oon ©olb mit bem 
oon allen anberen Akren im 3ufammenhang, inbem nämlich baS 
NJayimum ber in einem betriebe ber ©olbprobuttion aufzuwen* 
benben Soften baburep beftimmt wirb, bap bei ben z« erwartenben 
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greifen auch bet teuerfte ^robujent auf bie ©auer noch ein 
gewiffe« SWinimum an (Settag, ben taufchwtrtfchaft- 
liefen ©renjerttag, erzielen muf. ©ie erwarteten Steife 
aber ftnb beim ©olbe befonber« leicht ju (allulieren, weit fte in 
jebem ©olbwährungStanbe in beffen 9?e<hnung«einheit feftgefeftt 
ftnb. ©ie Nachfrage aber ift, n>ie bei allen ©ütetn, an ftd> al« 
unbegrenzt anzunef>men unb beim ©olbe noch befonber«, »eit eS 
al« ©etb bient, ba« jebermann in unbegrenzter Stenge gebrauten 
(ann. ©aber hat auch bie fonftige ©ebrauchSmöglicbleit be« 
©olbe«, ju 6<bmudj»eden, beute (einen nennenswerten ©tnflufj 
auf ben ^rei« be« ©olbe«, ba« baffir auch in ganz bebeutenb 
geringerem Umfange »erwenbet wirb al« für ©etbjwetfe. ©enn 
bie ^aufhraft für golbenen Scbmudf ift beföränft, unb um fo 
weniger Gente (önnen ibn (aufen, je geringer bie Äauffraft be« 
©elbe«, je größer alfo ber „ < 2Bert" ber 9?e<hnung«einheit unb 
bamtt auch be« ©olbe« in einem Ganbe ift. 3ludb ju Scbmud* 
jweden (aufen bie ©olbwarenfabri(en ©olb nur fo lange, al« ber 
teuerfte ^robujent beim Verlauf ber ©olbwaren auf bie ©auer 
noch ein Minimum an (Ertrag, ben taufchwirtfchaftlichen ©renj- 
ertrag, erzielt. ©olb wirb für S^mudjwede »erwenbet, wenn 
unb fotange für ©dpnuägegenftänbe fo f>o^>e inbwibueHe 9tohen- 
fchätjungen »orhanben ftnb, bafj fte »on ben ©olbwarenfabritanten 
noch mit bem taufchwirtfchaftlichen ©renjertrag befriebigt werben 
(önnen. ©ie Äoffen, bie fte Jabei für ba« ©olb aufjuwenben 
haben, fielen zwar in ber intänbifdjen 9te<hnung«einheit feft, »er- 
finbero jtch jeboeh gegenüber allen anberen ^Qßaren, wenn 
fith beten greife »eränbem. 

©erabe nach ber metaHiftifchen Sporte , nach ber ja eigent- 
lich nur ©olb ©etb unb alle übrigen 3af)tung«mittel nur *2ln- 
»eifungen auf ©olb ftnb, rnüfjte in allen Gänbern eine unbegrenzte 
Nachfrage nach ©olb »orhanben fein, ba gegenüber ben £lmfät>en 
bie »orhanbene ©otbmenge auch in ben Gänbern, bie am meiften 
mit ©olbjahlung«mitteln auSgeffattet ftnb, hoch nur einen »er- 
fchwhtbenben $eit au«ma<ht. 3n < 2Bir(ti^(eit ift e« aber gar 
nicht bie ©elbmenge, welche bie < 2Gßaren (auft, fonbem eS ftnb 
bie ©intommen, bie nicht Mengen ftaatlicher SahlungSmittet, 
fonbem in einer abftra(ten 9?e<hnung«einheit au«gebrücff e Summen 
ftnb. ©after ftrömt, wie bie Erfahrung zeigt, nicht unbegrenzt 
©olb in ein Ganb, fonbem nur bann unb nur in folchem Um- 
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fange, als man im 3ntanbe bamit als bem ftaatlichen 3ahlungS* 
mittel mehr taufen tann als im < 2luS(anbe. 3ft bie Äauftraft 
ber inlänbifdhen 9?e<$nungSeinheit geringer, jtnb alfo im 3nlanbe 
bie greife £ityer, fo »irb baS 'SluSlanb nicht mit ©olb laufen, 
eoentuell wirb ©olb abfließen, inbem baS Snlanb im ^luStanbe 
lauft. 5)aS Umgetehrte »irb ber *5all fein, »enn bie greife im 
3nlanbe nieberer ftnb als im SluSlanbe. 5)ann »irb baS QluS* 
lanb im 3nlanbe taufen, SBie betannt, ootljieht ftd> ber größte 
$eil beS “ülußenhanbelS burch SOßechfel, alfo eine 3lrt beS $lb* 
redhnungSoerlehrS, fo baß nur bie ©tfferenjen jugunffen eines 
£anbeS, außer in ©ffelten, in ©olb gejault ju »erben pflegen, 
unb »ie man »eiß, ift baS auch ber < 2Beg, burch ben hauptfäch* 
lieh ©olb in ein £anb pineinlommt. 

®a aber ber $aufdh»ertehr nur in $orm ber SO? (in je ef»aS 
mit ©olb anfangen lann, ber ©jporteur, ber für feine SQßaten 
nic^t in intänbifchen SOßechfetn bejaplt »erben tonnte, mit ©olb 
an ficb noch nichts taufen tönnte, ift in ben ©olbwährungSlänbern 
baS 3nftitut ber freien Prägung eingeführt. 3eber tann 
©olb jur S0?ünje bringen, in ben meiften £änbern fo, baß bie 
Sftotenbanlen bafür 33anlnoten geben, fte taufen ©olb ju einem 
feften Sat> gegen 93antnoten, bie allerbingS auf Verlangen jeher* 
jeit in ©olb eingelöff »erben müffen. ©od) hatten fd>on t>or 
bem Kriege einige £änber, befonberS Öfterr eich- Ungarn, bie fo* 
genannte ©olbbet>ifen»ährung. Obwohl ber ©olbfd)af> nadh 
ben gefehlten 93orfchriften jur ©edfung ber SSanlnoten biente, 
»urben biefe bodh nicht in ©olb eingelöft, fonbern biefeS »urbe 
non ber %>tenbanl nur baju oer»enbet, bei einem ungünftigen 
Stanb ber ©eoifenlurfe baS SOlepr an < 2luS(anbSforberungen aus* 
jugteichen. Snfolge beS ungünftigen 6tanbeS ber 93atuta in allen 
triegführenben £änbern, in benen ja bie ©inlöfungSpflicht ber 95anl* 
noten aufgehoben »urbe, »irb eine berartige SOBäßrung »opt 
auch nadh bem Stiege juminbeft noch längere 3eit beibehalten 
»erben unb baS ©olb nicht alSbalb »ieber in ben freien 93ertehr 
gelaffen, fonbem höchftenS jur Hebung ber 93aluta benugt »erben. 

Sßenn auch freie Prägung beftept, ift 93erf<hiebenheit ber 
greife bocß 93orauSfehung beS ©olbimportS ober ©yportS. ®enn 
»enn alle SGßarenpreife überall gleidh »ären, hätte eS leinen Sinn, 
in ein £anb ©olb ju fenben. SOian tut baS nur, »eit man bort 
mit bem ©olb mehr taufen tann als im eigenen £anb. ®er 
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©olbimporteur mill ja nicht Banfnoten, fonbern er tritt ( 2öaren, 
mit betten er im eigenen £anbe ben Ertrag feiner ©olbprobuftion 
realiperen fann, maS bort mit ber < 2ßare @oib nicht möglich trat. 

2. < 2öie pepen alle ©olbmäbrungen in 3ufammenbang? 

©amit tönnen mir jur jmeiten, oben ermähnten grage über« 
gelten: Welche ‘Begebungen »erben burcb bie freie 
Prägung jmifcben ben ©olbmäbrungen »etfcbiebener 
£änber gefcbaff en? ©ie bisherigen Erörterungen über biefe 
triftige Stage finb ein tbpiftb«$ Ergebnis ber quantitatio-mafe- 
rialipifcben dBirtfcbaftSauffaffung unb ber burcb bie bisherige 
< 2Bertlebre ^errorgerufenen Äonfufton. 9Wan pef>t barin nur 
Kar, wenn man bie pfptbifcbe ‘JßirtfcbaftStheorie fonfeguent auf bie 
©elblebre anmenbet. < 33Me burcb unflare Srageftellung unb falfcbe 
tbeoretifcbe ©runblagen baS Problem oerbunfelt mürbe, baS fei 
junäcbft an ber ^olemif gejeigt, bie baröber jmifdjen io elf* 
fericb unb 0. fiepn geführt mürbe. SCRan bat immer nach ber 
„'Slbbängigteit" ber »erfdjiebenen < 2öährungen »oneinanber, bie 
burtb baS ©oib b er beigefttbrt merbe, gefragt, ohne ju er- 
nennen, bap alle greife in ber ganjen ‘JBelt in 3ufammenbang 
fteben unb bap, menn überhaupt ^aufcbbanblungen jmif^en ben 
< 2BirtfcbaftSfubjeften oerfcbiebener £änber ftattfinben, burcb ben 
BeftimmungSgrun b aller greife, baS inbioibuelle ©eminn- 
ftreben, auch bei ‘papiermäbrung alle greife non* 
einanber abhängig finb. 

©ocb laffen mir junäcbft Äetffericb fprecben. Er fagt 
(„©aS ©elb", 2. 5lup., 6. 553): „©ie freie Prägung fe$t ... ben 
< 33ert beS gemünjten ©olbeS in eine fefte Berbinbung mit bem 
‘Jöerte feines BietattgebalteS . . . ©er < 3Berf beS ©olbeS in ©elb- 
form fann mitbin ben 3Bert beS BarrengolbeS nur um minimale 
©ifferenjen überffeigen, mäbrenb anbererfeitS ber < 2Bert ber ©oib- 
rnünjen natürlich nicht geringer fein fann als ber *3ßert beS in 
ihnen effefti» enthaltenen ©olbeS." „SWan ift fo meit gegangen, 
ju bepreiten, bap bie freie Prägung ben SBert beS ©elbeS in 
^Ibpängigfeit fe$e t>on bem < 2ßerte beS ©elbmetaÜS, inbem man 
behauptet bat, ber < 2Bert beS fogenannten oollmertigen ©olbgelbeS 
beruhe ebenfo unabhängig oon feinem ©toffmerte auf feiner 
3ahtungS- unb Äauffraft, mie etma ber < 2öert eines uneinlöS- 
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baren ^apiergelbe#. ©er burch bie 3ablung#- unb Äauffraft 
ber 9Wart gegebene 3Bert, nicht ba# in ben 9?ei<b#golbmünjen 
ßectenbe ©olb fei für ben 'SBert be# beutßhen ©elbe# maßgebenb, 
e# fei be#batb falßh, bie beutfcbe Währung eine ©olbwährung 
ju nennen, jte fei eine „SEftartwäbrung" (ogl. £> e p n , „Srrtümer 
auf bem ©ebiete be# ©elbwefen#", 1910, 6.9—12)." Seifend) 
behauptet bagegen: „SSei freier ©olbprägung ift ber 3Bert ber 
©elbeinbeit eine# beftimmten Staate# nicht ifotiert ju begreifen 
al# beftimmt burcb bie fpejielC ben ©elbwert biefe# ßanbe# be* 
rübrenben 93erbältniffe, wie e# bei einer reinen Papierwährung 
ber 'JaU wäre, fonbem nur au# ber ©efamtwirtung aller 
ben ©elbwert in fämtlicben ©olbwäbrung#länbem berfibrenben 
*5attoren . . . ©er 2öert ber beutfcben SOiart wirb burcb ba# 
'Sftebium be# ©olbe# mit beeinflußt bur<b 93erbättniffe, bie un- 
mittelbar auf ben SBert be# ©ollar#, be# ^)fb. 6terling ober 
be# Oranten einwirten unb unmittelbar mit ber 3ablung#* unb 
Äauffraft ber SOiarl nicht ba# SWinbeße ju tun haben. ©e#wegen 
ift bie beutfcbe Währung teine SOiarfwäbrung im Ginne Sehn#, 
fonbem eine ©olbwährung." 

< 3Bßer bat nun 9?e<bt in biefer ^rage? 3weifello# im wefent* 
lieben Sehn, ber aber eine wirtliche 93egrünbung feiner 5ln- 
ftebt auch nicht geliefert bat. ©olbwährung ober 3ftartwährung 
ift aHerbing# sunächß ein Streit um QBorte. *2lber wa# Sehn 
meint, ba# briieft aHerbing# ba# < 2öort SDiarfwäbrung beffer 
au#, nämlich baß nicht ein beftimmte# ©olbquantum, fonbem eine 
abftratte 9?echnung#einbeit ba# aUgemeine beutfcbe ^aufchmittel 
bilbet. ©olbwäßrung bebeutet etwa# ganj anbere#, oiel all- 
gemeinere#, baß nämlich nur ober in ber Sauptfacpe auf ©olb 
lautenbe $außhmittel gefe$li<he 3ablung#mittel ßnb, bie non 
jebem genommen werben miiffen, unb weiter, baß burcb bie freie 
Prägung biefe gefeblicpen 3ablung#mittel, b. b- atfo bie inlänbifche 
QBäbmng mit ben gefeblicpen 3ablung#mitteln, alfo ben 3Bäb* 
rungen aller anberen ßänber oertniipft ift, bie auch freie ©olb* 
Prägung haben. *2lber mobureb ift fte oertnäpft? ®a# iß 
bi#ber niemal# ttar geworben, ©ie bloße §atfache, baß bie 
gefehlten 3ablung#mittel ber Gänber mit freier ©olbau#prägung 
irgenbwie miteinanber oertniipft ßnb, bebeutet noch längß nicht, 
wie Selfferich meint, baß „ber 3Bert ber beutfehen SOTart burch 
ba# SOiebium be# ©olbe# mit beeinßußt wirb burch *33 erb ältniffe, 
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bie unmittelbar auf ben BSert be« ©ollar« ufn>. etnwirfen". 3n 
QBa^c^ett iff ba« SWebtum nicht ba« ®olb, fonbem eg finb alle 
Bla re n, alle 'Sorberungen unb 6d>utben, bie 5 »if<hen ©eutfh* 
lanb unb Bmerita au«getaufht »erben, iöetfferich« Buffaffung 
bei^t in ber üblichen B3eife bie ffaatlichen 3ahlung«mittei mit 
bem eigentlichen $aufchmittel, ber abffralten 9?echnung«-- 
einbeit SOiarl, »erwechfetn. 6ie befagt nicht« anbere«, al« ba£ 
„ber" BJert be« ©olbe«, atfo fein „internationaler <2Bert", ben 
Bkrt ber beutfhen BJart beffimme, jte iff alfo nicht« anbere« 
al« bie alte ffreng materialiftifche ©elbtheorie, bie b«t »ieber 
einmal burchbricht, aber bei näherer Betrachtung {ich offenficbtlich 
al« falfh er»eiff. 

(£« iff faff unglaublich, »enn man bie erffen oben zitierten 
Sä$e Äelffericb« tieft, »ie (ne* immer »on „bem" *2Bert be« 
©olbe« unb be« ©elbe« bie 9£ebe iff. SOian feilte e« nicht für 
möglich h a ton, baf ein SKann »ie Äelfferich e« al« ein 
Problem aufftellen lann, „baf ber B3ert be« ©elbe« auf feiner 
3abtung«* unb ^auffraft beruhe", ©enn ba« bebeufet hoch 
nicht« anbere«, al« jtch bie Stage oorlegen, ob bie Äauftraft be« 
©elbe« auf feiner Äauffraft beruhe! 9tor ber BJertbegriff, bie 
Hrfacbe aller 3rrtümer in ber ötonomifchen §b ei>t * e / h a * jene 
^robtemffeUung ermöglicht. Bermeibet man ihn, fo muh fte 
fofort al« finnlo« erlannt »erben. 

©« iff burchau« »ertehrt, anjunebmen, bafj auf bie ^auftraft 
be« Rapier gelbe« nur bie »irtfhaftlichen Berhältnifje im 3nlanbe 
ein»irfen, »ie man bi«ber immer glaubte. 6ofern überhaupt 
ein 5lu«taufch mit bem < 2lu«tanbe beffebt, »irlen auch bie Wirt* 
fcpaftlichen Berbältniffe be« Buglanbe« ein. 3eber < 2lu«tauf^ iff 
nur eine Solge »erfhiebener „Äauffraft" be« ©elbe«, bie aber 
immer, im inlänbifhen Bertebr »ie im au«länbif<hen, nur eine 
inbioibuelle bleibt, ©a« erfennt man erff mit bem Sunbamentat* 
fabe, bah überhaupt nicht ba« „©elb", bie ffaatlichen 3abtung«* 
mittel, fonbern bah bie ©in tommen bie ©üter laufen. ©« iff 
ein 9Rü<ffaU in bie alte abfolute BJertauffaffung unb eine Solge 
be« unglücffeligen $aufch» ertbegriff«, »enn behauptet »irb, bajj 
„bie freie Prägung ben (!) BSert be« ©elbe« in Bbhängigteit 
febe »on bem (!) B3erte be« ©elbmetaU«". Ohne 3»eifel f)at 
joepn recht mit feiner %xjt<ht, „ber B)ert be« fogenannten »oU- 
»ertigen ©otbgelbe« beruhe ebenfo unabhängig »on feinem Stoff* 
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werte auf feinet 3ablungS* unb ^auf traft, wie etwa bet SDßert 
eine« uneintöSlicben c PapiergelbeS". ©aS ift aber, wie gefagt, 
eine Tautologie, bie gar nichts befagt unb ertlärt. SGßaS ift benn 
„bet" SEBert beS ©elbmetaUS ? ©8 gibt nichts anbereS als einen 
<EpreiS beS ©elbmetaUS in SWarl, Oranten, ©oUarS ufw. ©iefer 
^reiS beS ©olbeS in SWarl ift, wie alle greife, nid)t nur ab« 
bängig non ber beutfhen Nachfrage nach ©olb, bi« alfo non 
ber aus bem internationalen SablungSoertebr ft<h ergebenben 
SWöglicbleit einer rentablen ©olbnerfenbung nach ©eutfcblanb, 
fonbern ebenfo non ben SWögliditeiten ber ©olbtieferung nach 
'Jranfreicb, Slmerifa ufw. 2lber beSwegen bleibt eS hoch richtig, 
bafj ber „SEBert" beS inlänbifcben ©elbeS, genauer: bie Äauf traft 
ber inlänbifcben 9lecbnungSeinbeit, nic^t non bem „SEBerte" beS 
©belmetaHS abhängig ift, non ihm beftimmt wirb, ihm entfpricht 
ober wie man baS auSbrüden will. ©enn „ben" SEBert beS 
©belmefaHS, b. b- einen internationalen, allgemeinen „SDßert" beS 
©belmefatlS gibt eS nicht, baS ©olb bot in jebem Ganbe einen 
anberen „*20 ert", ^reiS ober Äauftraft. ®a eS aber biefen 
„SÖBert" in erfter Ginie beSbatb bot, weil eS als ^reiSauSbrudS« 
mittel, als ©elb bient, fo fpricbt jid) biefer inlänbifd>e SEBert eben 
nicht im ©elbe ober ©olbe auS, fonbern nur in ben recht ner* 
fd>iebenen Mengen non SEßaren, bie in nerfchiebenen Gänbern mit 
berfelben ©olbmenge getauft werben lönnen, ober in ben ner* 
f$iebenen greifen, mit welchen biefelbe SSBarenmenge in ben 
nerfchiebenen Gänbern getauft werben lann. ©aber bie alte 93or* 
ftedung non ber SEBertbeftänbigleit beS SWetallgelbeS, eine $luf« 
faffung, bie alfo nicht einmal für ben SEßert beS ©belmetaUS jur 
felben 3eit in ben nerfchiebenen Gänbern richtig ift. ©ab bei 
freier Prägung ©eutfchlanb für ein °Pfunb 'Jeingolb ffänbig 
1392 SW. bejablt, bebeutet wobt, bafj ein ^funb fteingolb bi« 
immer 1392 SW. „wert" ift — benn ber emsige ‘SluSbrud biefeS 
fogenannten „SEBerteS" ift ja ber 'EßreiS. iZlber eS befagt nicht, 
bafj biefer 'EßreiS, alfo 1392 SW., ben anberen SEBaren gegenüber 
baSfelbe „wert" ift, unb auch «i<bt baf ein ^funb geingolb ben 
anberen SEBaren gegenüber immer baSfelbe bebeutet. 

Seicht bie ©elbmenge unb erft recht nicht bie ©olbmenge 
tauft bie SEBaren, fonbern bie ©intommen laufen fie, fie be* 
ftimmen bie Äauftraft ber SRechnungSeinbeit unb bamit bie greife, 
oon benen ber beS ©olbeS nur als einer oon unzähligen in baS 

91 . eiefmantt, Selb unb ®o(b 10 145 



Digitized by VjOOQle 




ganje g>teiSfhftem eingefügt ift. kommen in ©eutfchlanb neue 
VebütfWffe auf ober wirb auS irgenbwetchen ©rfinben bie Ve» 
friebigung ber alten fchwieriger, fo fchähen wir auch bte 9?ech* 
nungSeinheit ^ö^er, weit bei gleichem ©inlommen ein größerer 
Butten unbefriebigt bleibt unb baber ÄoffenbemefiungSgrunblage 
wirb, bie Schätzung ber Äoffeneinheit beftimmt. Viele greife 
{teigen, bie Äauffraft ber 9?echnung$einbeit ift ben geftiegenen 
ober bringlicher geworbenen Vebürfnifien gegenüber gefunden, 
©ann ftrörnt baS neu gewonnene ©otb unb ftrömt unter Um» 
ftünben auch beutfcheS ©otb in anbere Cänber, wo man mehr 
bafür laufen lann. ©aS aber bewirlt bo<h leine Ausgleichung 
ber greife in ben »ergebenen Cänbem. ©ab eine folche nicht 
erfolgt, jeigt bie ^Beobachtung unb eS wirb burch bie »ergebenen 
Vebürfniffe, g>robultionS» unb ^ranSportloften, Steuern u. bgt. 
erltärt. 9tur wenn alte Vebürfniffe unb alte Soften überall gleich 
wären, fönnten bie greife, auch in ©otb auSgebrücft, überall 
gleich fein. 

©ie freie Prägung bewirlt nichts weiter als eine Aus- 
gleichung ber greife beS ©otbeS jwifchen ben »ergebenen 
Cänbem. ©aS bebeutet aber leineSwegS, bafc man mit berfetben 
©olbmenge gteichoiel taufen lann, b. £. gleichh»b* Vebürfniffe 
beliebigen lann, bab bie burch ^ en ^PveiS auSgebrüctte ©elbmenge 
alfo Vfenge an gefehlichen 3ahlungSmitteln, in ben^reiS* unb ©in» 
lommenfhftemen, alfo ber VebarfSoerforgung in ben »erfchiebenen 
Cänbem bie gleiche 9?olle fpielt. ©enn biefe ift eben abhängig 
»on ben inbioibuelten Vebürfniffen, bafür gibt eS überhaupt 
leinen Vfafjftab, unb ebenfowenig wie bie SOTart für {eben in 
©eutfchlanb baSfetbe bebeutet, bebeuten auch bie »erfchiebenen 
9?e<hnungSeinheiten, bie auf biefelbe fte »erlörpembe ©olbmenge 
lauten, baSfelbe an ^auflraft. 

^urj gefagt: nicht baS ©otb beftimmt bie 5?auf traft beS 
©elbeS, biefe beruht nicht auf „bem ABert" beS ©olbeS, fonbern 
bie 5?auftraft ber ^echnungSeinpeif, bie Schälung ber 9?e<hnungS» 
einheit als Soften allen ©enufjgütem gegenüber beftimmt auch bi* 
Scpähung beS ©olbeS in allen Cänbern unb beftimmt, wieoiel ©otb 
in jebeS Canb tommen foll. 9iur fchwantt ber intänbifche ^reiS beS 
©olbeS nicht, weil er bei freier Prägung eben an baS ©otb gelnfipft 
ift; aber baS Verhältnis ber Schätzung beS ©olbeS ju ber aller 
anbeten ABaren ftpwanlt, jeboch nicht entfprechenb ber SOTenge 
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be$ ©otbe«, »ielmehr entfprechenb bet SOTenge bet 'SBaren, 
richtiger: entfprechenb ben inbwibueUen Schälungen bet < 2ßaten. 
Äann man mit bem ©intommen »iele ^ßaren taufen, fo fc^ä^t 
man bie ©elbeinbeit, b. b- bie 9?e<$mmg6ein$eit, uitb bamit auch 
bie ©olbmengeneinbeit getinget; tann man wenig 3Baten taufen, 
fo fcbättf man ftc fytytt, weit eben bet auSfaUenbe Sftuben ein 
bbbetet ift. 

2luf ben beutfcben Sprei« be$ ©olbe« tann alfo bie ameti* 
tanifc^e Nachfrage nach ©otb nicht einmitten, benn biefet g>rei$ 
fleht ja feft in beutfcben SÖRart auf 1392 9Sft. fttt ba$ g>funb 
Jeingolb. “2lbet wieoiel ©olb nach ©eutfcblanb lommt, batauf 
mirlt nicht nur bet amerifantf^e g>rei«, mobl aber, wa$ man in 
allen Cänbern für ba« ©olb laufen tann. ®a aber 
nicht bie ©elbmenge, fonbem bie ©intommen bie ’Jöaren taufen, 
fo hängt bie ^aufltaft be$ „©elbeö", tintiger bet 9?ecf>nungg-- 
einheit, oon ben ©intommen unb nicht oon bet ©elbmenge unb 
am aUerwenigften oon bet »etfchminbenben Stenge bet jährlichen 
©olbjufuht eine« Canbe« ab. ©aber tann bie Äauffraft be$ 
beutfchen ©elbe« nicht „burch bie 93erbältniffe beeinflußt werben, 
bie unmittelbar auf ben 3Bert be« ®ollar« einwirten". Jinbet 
eine ©inwirtung bet amerifanifchen 93olf«wirtf<haft auf bie beutfche 
ftatt, fo »oUjieht fte ftch auch fyitx burch bie < 2ßaren, Schulben 
unb 'Jotbetungen in ihrer ©efamtheit, nicht „burch ba« SDtebium 
be« ©elbmetall«", ba$ »ielmehr unter ben < 2Baren nur einen ganj 
»erfchwinbenben 93ruchteil bilbet. 

Sfom erfennt man, wie »ertebrt bie ganje Jrageftellung bei 
ber ^olemit jwifchen Aelfferich unb &epn war unb wie 
wegen biefer unttaren JrageffeUung beibe ©egner eigentlich an« 
einanber »orbeireben. ©He Jrage : Seht bie freie Prägung ben 
‘SBert be$ ©elbe« in < 2lbhängigteit »on bem *2Berte be« ©belmetaU«? 
ertennt nicht — abgefehen baoon, baß e« „ben < 3Bert" be« ©bel-- 
rnetall« nicht gibt, fonbem nur greife be« ©belmetaU« — biefe 
Jrage ertennt nicht, baß fchon burch bie'SBaren, b. h» über* 
haupt burch ben $auf<h»ertebr, alle greife in ber ganjen < 2öelt 
in 3ufammenhang unb < 21bbängigteit ooneinanber flehen. ©)a« 
Jehlen einer wirtlichen ^retötbeorie, welch« ben 3ufammenhang 
aller greife ertennt, hat alfo allein jene Sintiarbeit »erfchulbet. 

©Me ftaatlichen 3ablung«mittel, nicht aber „ba« ©eib", bie 
allgemeine 9?ecbnung«einbeit, bie lein Quantität«begriff, fonbem 
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ein ©<f)ät>ung«begriff iff, fte&en mit bcn 3ablung«mitteltt 
bet anbeten Staaten, bie auf biefetbe ^Cßare, ©otb, tauten, in 
3ufammenf>ang. ©ie ftefien mit ipnen in bemfetben 3ufamnten* 
f»ang, in bem alte Sßaren in alten Cänbern in 3ufammenpang 
miteinanbet ftepen. 91ber burd> ba« ©rtrag«ftreben al« 93 e- 
ftimmung«grunb alter greife unb bur<fy ben barau« pemrgepen* 
ben 9lu«tauf<$ non 9ßaren unb $orberung«re<$ten fte&en aucp 
bie 9?e<$nung«einf>eiten aller £änbet, fielen mit anberen 993orten 
bie greife ber ganjen 95Belt in einem gemiffen 3ufammenf)ang. 
®a»on Ratten bie bi«f>etigen fogenannten „^retöt^eorien" freilich 
überhaupt (eine 9lpnung. 

©ie fogenannte Äauftraft b e« ©elbe«, miffenfcpaftlid) au«* 
gebrüdft, bie ©<#ä$ung ber allgemeinen 9Rect)nung«einl)eit al« 
Soften, beruht alfo meber auf bem „9Berte" be« ©belmetaH« no<$ 
auf feiner Rettung burdt) ©belmetaH, fonbern fte beruht auf 
ben ©intommen, b. p. auf ben 93ebürfniffen, bie man 
bamit beliebigen tarnt. ©aft mir 1392 < zOl. fßr ein ^funb ^ein* 
gotb geben, fagt gar nidf>t« über bie 93ebeutung ber Stuart al« 
9?e<$nung«einpeit unb bamit über bie inlänbifctyen ^Preife, bie 
eben nidjt in ber SWünje ©inmart* ober 3man}igmarfftü«f fonbern 
in ber btofjen ^ec^nungieinpeit 3Rarf, in ber bie ©intommen 
taltutiert merben, au«gebrüdft ftnb. 933ir ftabilifieren baper au<$ 
unfer ©elbmefen feine«meg« baburd), bajj mir feit 40 Sauren ba« 
<pfunb ©olb für 1392 9D?. taufen unb jebem, ber ©olb bringt, 
fooiet bafür in beutföen 3af>lung«mittetn geben. ©ie ©otb* 
Währung unb freie Prägung ift nidjt« meiter al« ein bequeme« 
Mittel, internationale ftorberungen, bie ni<J>t but<fy £lmfct)reibungen 
erlebigt werben tönnen, in einer 95ßare au«jugleid)en, bie at« 
©etb non jebermann gern genommen mirb. ©ie pat meiter ben 
3me<f, bajj menn ba« Vertrauen in bie ffaatli<$e ©elbpolitit er* 
fd)üttert ift — unb ba« mar früher megen ber fortgefeljten ©in* 
griffe be« Staate« in ba« ©elbmefen fepr oft ber 'Jall — , bie 
©edtong in biefem nur befcpräntt »ermeprbaren SOtetaH bie Sicher* 
peit gibt, bafj eine 93ermef»rung ber ffaatlicfyen 3af>lung«mittel in 
befcpräntten unb für bie ©$ä$ung ber 9?ecpnung«einf>eit unfcpüb* 
liefen ©renjen bleibt. 

©a« ift ber gtofje Vorteil ber ©olbmäprung, ber aber nid&t 
pinbert, bafj bie greife, b. f>. alfo bie Äauftraft be« ©elbe« in 
jebem £anbe »etfd&ieben finb. 9lber e« märe bodf) ju meit ge* 
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gangen, ju behaupten, baß fte non benen bet anbeten ßänber unb 
barnit auch non benen bet ©olbprobuftion ganj unabhängig feien. 
9lur h^en bie, bie folche ‘Slbhängigfeit behauptet haben, fle falßh 
aufgefaßt unb falßh begriinbet. 5)ie Äauffraft be« ©elbe« ift — 
unb ba« gilt auch für ba« 'Papiergelb — in berfelben < 2Beife non 
bet be« ©elbe« in allen anbeten fiänbern abhängig, tnie alle greife 
in bet ganzen *2öcCt noneinanbet abhängig finb, weil alle auf 
wirtfchaftliche ©Wägungen, ©rtragStaltulationen bet SO^enfc^en 
jurüdgepen, bie ben Umfang bet gbrobuftion non ©olb in Süb* 
afrifa in Verbinbung bringen mit bem Umfang bet 'probuftion 
non ©etreibe ober Äople in ©eutfcplanb unb non Baumwolle 
ober Tupfer in ^Imerifa. 3n bemfelben V?aße, tnie biefe non* 
einanbet abhängig finb, ift auch bie Äauftraft bet beutfchen VKarf 
beeinflußt non bet Äauftraft be« ©elbe« in ‘Slmetifa. ®ie 
Vejiepung butch ba« ©olb tnitb um fo geringfügiger, je geringere 
Vebeutung überhaupt biefe« al« “iüuSbrucfSmittel bet greife unb 
bie Vermehrung feiner SOTenge für bie Äauftraft bet inlänbifchen 
9le<hnung«einheit hat. ©>iefe Vebeutung ift in ©eutßhlanb 
minimal, tneil eben bet ©olbjußuß niemal« eine nennen«toerte 
Veränberung bet ©intommen unb barnit bet Äaufftaff be« ©elbe« 
hetbeifühten fönnte. ©aper haben bie auf Seite ber 'JBaren ein* 
getretenen VSertoeränberungen, tnie ben V3ert aller VJaren, fo 
auch ben ber VJare ©olb geänbert, obwohl biefer in ber 9le<h* 
nung«einheit au«gebrücft gleich geblieben ift; bemt ße haben eben 
auch Me Schälung ber 9?e<hnung«einheit geänbert. 

©ie non Äelffericp nertretene *2lnpcht, bie bi«her bie all* 
gemeine war, läuft ganj einfach wieber barauf hinau«, bie ^auf* 
traft be« ©elbe« auf ben VJert be« ©belmetaU« jurfictjufüpren. 
VJenn man aber ba« VJefen be« ©elbe«, bie ©rünbe feiner Äauf* 
traft unb bie ^Irt, wie biefe ß«h neränbert, flar ertannt hat, liegen 
biefe ®inge jiemlicp einfach- 

3. 3ß ber ©elbwert bei ber ©olbwäprung ßabiler? 

9lach biefen ‘SluSfüprungen über ben 3ufammenhang ber 
Währungen nerfchiebener Staaten ift bie britte hierher gehörige 
Stage leicht ju beantworten. 3ft e« ein ber ©olbwährung mit 
freier Prägung inhärenter Vorjug , ber anberen Währungen 
fehlt, baß ber „VSert", bie „^auf traft" be« ©elbe«, fei e« im 
inneren Vertepr, fei e« im Verhältnis jum ‘SluSlanbe, ffabiler ift? 
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Sin Joauptargument für bie ©olbwährung ift non jeher 
gewefen, bafj allein butd) Slnfnüpfung an baS ©alb, beffen Vkrt 
im internationalen Verlebt jiemlich lonflant fei, baS inlänbifcpe 
©elb »or ftarfen VSertfchwanlungen gefehlt fei. ®iefe Vepaup* 
tung beruht, tote mir je$t wiffen, auf ber falfcben Vorftellung 
non einem internationalen „ < 5öert" beS ©olbeS, toäprenb eS allein 
in ben 9?e<$nung£einpeiten ber einzelnen £änber auSgebrücfte 
greife beSfelben gibt. ©afj biefe greife bei freier 'Prägung 
nic^t ober nicht nennenswert fchwanten, befagt nicht, bafi nicht 
alle anberen auf biefelbe 9?ect>nungSeinheit lautenben greife im 
Vergleich mit ben auf eine anbere 9?ecbnungSeinbeit lautenben 
Veränbetungen unterworfen ftnb, bafj alfo j. *33. bie Äauflraft 
ber VJarl für manche ©üter im Verhältnis jur Äauflraft beS 
©ollarS gefunlen ift. $)ie internationalen VMrtfchaftSbejiebungen 
ber Völler werben eben nur bur<h bie Vlaren im weiteften Sinne, 
alle 6<hulben unb 'Jorberungen eingef<hloffen, gebilbet. QaS ©elb, 
richtiger bie abftratte 9?e<hnungSeinheit, ift ein ganj inbifferenter 
Vermittler. 

©ie ©olbwährung würbe, wenigftenS für ben internationalen 
Verlebt, einen Vorjug »or aßen anberen Währungen tyabtn, 
wenn baS ©olb in ber 5at internationaler VJertmafjftab wäre, 
wie bie VJetaUiften glauben, b. h- wenn ber 'Preis ber intänbifchen 
9le<hnungSeinheit, alfo ber beutfche VJechfelfurS in ©olb auSge* 
brütft, überall im ‘SluSlanbe berfelbe fein würbe. S)aS ift aber 
befanntlich nicht ber 'JaH, ber VJechfellurS eines CanbeS ift froh 
ber ©olbwährung für jebeS £anb »erfchieben. ©enn ber ©üter* 
auStaufch im weiteften Sinne, alle ßeiftungen, 'Jorberungen unb 
Schulben einbejogen, beftimmt bie 5?auflraft ber 9?e^nungS* 
einbeit eines £anbeS jebem anberen £anbe gegenüber. Sin ein* 
heitKcheS internationales VJertmafj gibt eS nicht, ©olb ift im 
$auf<h»etlebt mit anberen ßänbem nur ein 9luSglei<hSmittel 
neben allen anberen. Unb eS ift feineSwegS baS befte ‘üluS- 
gleichSmittel. $>enn ganj abgefepen ba»on, baft eS ein fiujuS* 
artifel ift unb wenn eS für VJäbrungSjwecfe gebraucht wirb 
ganj befonberS, ftnb auch feine VerfenbungSloften ja »iel höbet 
als bie »on VJertpapieren. ©iefe in »erfchiebener ©eftalt: ©elb* 
unb Äapitalpapiere*) ftnb alfo in Verbinbung mit einer entfpre* 

*) 93gl. über biefe £lnterfd)eibung mein Buch: „Beteiligung«* unb 
9inan)ierungSgefetlfcbaffen", 2. "Stuft, 1913, Rap. II. 
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Renten ©iSfontpolitif baS einjige Mittel, bie Ausgleichung 
im $auf<hoerfehr jwifcßen »ergebenen Säubern, bie nicht burch 
würflige ©ebraucßSgüter unb Seiffungen erfolgen fann, ju ooll* 
Sieben. BJäre aber auch ©olb baS jwecfmäßigfte AuSgleichSmittel, 
fo bliebe eS bod) immer eine ungeheure Berfcßwenbung, fich nur 
für biefen 3wecf mehr baoon pinjulegen, als eben für einen AuS* 
gleicßungSfonbS unbebingt nötig ift. 

AIS tppifcß für bie heutige Auffaffung fei noch angeführt, 
waS einer ber neuefiten Ntetalliffen, unb ein in mancher Joinficßt 
fehr einflutiger unb feßarfftnniger Kenner beS ©elbwefenS, 
*21. SanSburgh, in feiner öeßrift: „®ie ÄriegS foften» 
beefung unb ihre Quellen" barüber fagt (6.57/58): „SHe 
3ahlungSmittel müffen unlöslich mit bemjenigen ©ute »erfnüpft 
werben, welches man in ben für ben Sanbel maßgebenben Sänbem 
jum Aßett-AuStaufcßgut unb bamit jum Aßelt-Aßertmeffer gemacht 
hat. 3war unterliegt au<b biefeö ®ut gewiffen ABertfcß wanfungen. 
Aber ba man ei üorforgiieß fo auSgewäßlt ßaf, baß feine allju 
plößließen unb wiHfürlicßen Beränberungen feiner ©efamtmenge 
eintreten fönnen, unb ba bie Nachfrage naeß ihm eine bauernbe unb 
fafit ftetS gleich intenftoe ift, fo ift fein < 2öert relati» fonftant. — 
Unterläßt man eS, bie 3ahlungf mittel eines SanbeS auf bem 
jeweils als Aßelt-Aöertmeffer bienenben ©Ute h«tjuftellen, fo wirb 
eS un»ermeibli<h, baß biefe 3ahlungSmittel, ungeachtet ihres 
ftaatlicß betlarierten Nennwertes, bem Aßelt*Aßertmejfer gegenüber 
$u einer Aßare werben, bie wie alle Aßaren im ©ffeftiowerte 
feßwanft unb je nach bem ©rabe ihres 6<ßwanfenS mehr ober 
weniger ungeeignet jur ‘JeftfteUung ber ©üterwerte wirb." ®iefe 
Aufführungen, bie wohl bie heute herrfchenbe Meinung am beftten 
wiebergeben unb mit ben Mitteln ber heutigen < 2Bir tf ch aftS th eor ie 
ju begrünben fueßen, hüben nur in piff orif eher Joinficßt praftifcß* 
politifch eine gewiffe Berechtigung. ®enn früher waren mit ber 
Papierwährung Äßertfcßwanfungen beS ©etbeS unjertrennlicß 
»erbunben, bie burch bie ©olbwährung — wenn fte in fritifchen 
3eiten aufrechterhalten werben fann! — auf ein geringes 302aß 
»erminbert werben. Aber mü ff en beSßalb bie Äßertfcßwanfungen 
bei Papierwährung größer fein? Überlegung unb Erfahrung 
jeigen boch fchon, baß baS nicht ber $all ju fein brauet. Unb 
bie ganje theoretifeße Begrünbung jener Auffaffung ift jweifetloS 
falfcß. AßaS SanSburgß über bie Munition beS ©elbeS als 
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w < 3Belt- < 39Bertmcffer" fagt, jeigt bie biSperige »öüige QJerfennung 
be$ ‘SßefenS be$ @elbe$. ©a# finb bie folgen bet heutigen 
‘JDertlepren unb beS Mangels einet wirflicpen <!prei$tpeorie. QL& 
jeigt bie übliepe Überfcpäpung bet ftaaflidpen Saplunglmittel unb 
bie Unfenntntö bet abftraften 9Recpnung$einpeit, in bet aQe Um* 
fäpe falfuliert werben unb bet gegenüber ba3 ©olb audp bei 
freiet Prägung unb getabe bann eine 3Bare iff, bie genau fo 
wie alle ‘JBaren importiert wirb, wenn ba$ fiep bei bet Äauf* 
traft bet inlänbifcpen 9?ecpnung$einpeit im ‘Serpälfniä ju bet* 
jentgen be3 ©olbprobuttionölanbeä lopnt. 

93on bem ©olbe als einem „ < 2Belt* < 2Bertmeffer" tann in 
feinetlei 'Sebeutung bie 9*?ebe fein, ©ent liegt immer bie abfolute 
{innlofe 93otfteQung jugrunbe, baft „ba$ ©elb" feinen < 2Ber t non 
„bem" < 2Bert be$ ©otbe$ ableite. Ob ©olbwäprung ober nidpt, 
umgefept werben im inneren wie im äußeren ^erfepr immer nur 
„Sßaren" im aUerweiteften Sinne, £eiftungen unb ftorberungen 
jeber Qlrt inbegriffen, fie werben umgefept burep eine abftrafte 
9*le<pnung$einpeit, in bet alle ©infommen unb aQe greife fatfu* 
liert werben. 'Jür bie Umfäpe unb bie „^robuftion" bet ‘JBaren 
finb entfdpeibenb bie ©ewinne, testen ©nbe$ bie 93ebürf* 
niffe bet Äonfumenten. ®a$ gilt auep für ben ©elbftoff, 
bet unter aQen Umftänben eine 3Bare bleibt, bie in jebem £anbe 
ipten in ber 9?e<pnung$einpeit beSfetben auSgebrtidften g>reiä pat. 

3m $luSlanbe japlt man ja überpaupt niept mit „©elb", 
fonbetn man japlt mit Sacpgütern, *2Baren im engeren Sinne, 
ju benen natürlicp auep bie ©belmetaQe gepören, ober mit 'Jorbe* 
rungen aQer Qlrt, bie in ©elb* ober Äapitalpapieren »erbrieft 
finb. 5lQe biefe werben »on jebem < 2Birtfcpafter, ber fie erwerben 
wiQ, in ber 9Recpnung$einpeit feines £anbe$ unb im 9?apmen 
feiner ganjen wirtfcpaftlicpen ©rwägungett inbioibueQ gefdpäpt 
unb werben bamit in ba$ ganje ^reid* unb ©infommenäfpfitem 
beS £anbe$ mit pineingejogen. 5llfo auep für folcpe $orberungen 
beS einen £anbe$ an ein anbereS bilben fiep bann in bem 
Scpulbnerlanbe greife, unb fofern fie in »ertretbaren ‘SBert* 
papieren »erbrieft finb, Äurfe, unb jwar auf ©runb jener inbi* 
»ibueUen Sdpäpungen, fie werben alfö audp QBaren, genau wie 
aQe anberen, beten ^rei# mit bem aQer anberen ‘JBaren unb 
£eiffungen burdp ba$ ©efep be$ “iluSgleicpS ber ©renjerträge 
im 3ufammenpang ftept. 9Benn man ba$, b. p. alfo ba$ 3Befcn 
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bet: c preigbilbung, einmal ertannt pat, wenn man gleicpjeitig 
batan feftpält, bap nicpt bie ftaatlicpen 3aplunggmittel, fonbern 
bap bie ©inlommen bte ©üter laufen, unb wenn man auf ©runb 
bec pfpcpifcpen SBirtfchaftgtheorie bte ©cpäpung beg ©elbeg unb 
bet: ©inlommen in ber Äonfumwirtfcpaft erfapt pat, bann iff 
bag „9?ätfel beg ©elbeg" gelöfl, bann bieten bie ©elbprobleme 
ber btonomifcpen $peorie leine großen Scpwierigleiten mehr. 

®ag ©olb, bag bei freier Prägung ing Sluglanb lammt, 
ift bie 93ejaplung für einen SWeprejport non 9öaren ober für 
Scpulben aug 3ing»erpflicbtungen u. bgl. < 3Benn baraug SCftünjen 
geprägt ober bafür 'Banlnofen auggegeben werben — eg braucht 
leinegwegg bag ©reifacpe ju fein, bag bie 93eftimmungen über 
9ioten„bedung" ermöglichen — , importieren wir eben 3aplungg* 
mittel. 3)ap bag befonberg vorteilhaft fein foH, ift nicht einju* 
fepen. 9Bill man bag ©elb oerntepren, fo lann bag billiger burcp 
93anlnotenauggabe auf 9Barenwecpfel ober ßombarb gefcpepen. 
*21bcr bag Sluglanb, bag ©olb anbietet, wenn eg leine anberen 
( 2Baren im 3ntanbe abfepen lann, pat bamit einen hoppelten 
Vorteil: eg gleicht nicpt nur feine Scpulben aug, fonbern inbem 
eg im 3ntanbe ju einer ©elboermeprung füprt, fteigert eg unter 
Umftänben bie greife unb erleichtert bamit feinen fonftigen 
Smport in biefeg £anb. Sotten ©olbimport in bem 3mport-- 
lanbe unter allen Umftänben alg etwag ©rfreulicpeg anjufepen, 
ift baper ganj falfcp unb nur burcp ben allgemeinen ©olbpunger 
ju erllären. ©olb ift bie überffüffigfte, wenigft brauchbare ‘Jßare, 
bie man importieren lann. QBieoiel nüplicper wäre eg j. 93., 
wenn bag 9Iuglanb, bag t>on ung taufen mup, gejwungen wäre, 
©ffelten nach ®eutf<planb ju fenben, bie bie ©runblage bauernber 
Erträge für bag 3nlanb wären! 993ag für Folgerungen baraug 
ju jiepen ftnb, bag fiep ju überlegen mup icp unferen Staatg* 
männern unb Finanjpolitilern überlaffen. 

9ln ber 93epauptung ber größeren 9Bertjtabilität beg ©elbeg 
bei ber ©olbwäprung ift alfo nur richtig, bap bie ©olbwäprung 
bei freier Prägung unb freier ©fportmöglicpleit beg ©olbeg unb 
ber SKünjen ber ftaatlicpen ©elbfcpöpfung enge ©ren* 
jen fept. 3)ie piporifepe 93ebeutung biefeg SWittelg, bie 
früperen ©ingriffe beg Staateg in bag ©etbwefen ju befepränten, 
foH nicpt oertannt werben. 9lber bie ©rfaprung pat jur ©enüge 
gejeigt, bap biefeg Mittel in einigermapen Iritifcpen 3eiten nicpt 
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wirft, weit bann bie freie ©olbjtrfulation unb freie Ausfuhr ein* 
gefteHt werben muß, baß eS aber in normalen 3eiten unnötig 
ift, fobalb ber Staat feine ‘pflichten unb Aufgaben gegenüber 
bem ©elbwefen erfennt. 3ft baS ber 'Jatt, fo ift bie Stabilität 
ber attgemeinen 9?e<hnungSeinheit auch bei ‘Papierwährung ebenfo- 
gut ju wahren, ba ber Ausgleich mit bem AuSlanbe noch vor* 
teithafter als burch ©otb burcß ©eoifen unb (Effeften erfolgt, bie 
heute fchon einfcßließlicb einer jwecfentfprechenben ©iSfontpolitif 
baju in größtem Umfange »erwanbt werben. 3n lritif<hen 3eiten 
bringen aber allein fchon bie gewaltigen Umffeltungen beS intän* 
bifchen AßirtßhaftSlebenS auf bie ÄriegSwirtfcßaft folche preis* 
oeränberungen h*tt>0r, ba§, auch ganj abgefehen oon bem bann 
regelmäßig jtnfenben (Ejport, bie ^auffraft ber inlänbifcßen 9?e<h* 
nungSeinßeit fo ftnfen wirb, baß eine Ausgleichung burcß ©oib 
auf bie ©auer gar nicht möglich wäre, fetbft wenn baS 3ntanb 
©olb bereitwillig hergäbe, baS AuSlanb eS in unbegrenjter Stenge 
bereitwillig nehmen würbe. BeibeS ift aber nicht ber 'Jall. ©er 
allgemeine ©olbwahn bewirft, baß bie Staaten mit ©olbwäßrung 
bie (EinlöfungSpflicht ber 9?oten aufheben unb AuSfußtoerbote 
für ©olb erlaffen. AnbererfeitS fmben bie (Erfahrungen beS 
Krieges oiele ßänber, oor altem Schweben, Argentinien unb 
ÄoUanb, gelehrt, baß eS nützlichere Akren gibt als ©otb unb 
baß eS unjwedmäßig ift, eS ft<h mit bem 3nftitut ber freien 
'Prägung oom AuSlanb in beliebiger 'SRenge aufbrängen taffen 
ju müffen. 

So wirb alfo ber 3wecf ber ©olbwäßrung, bie Schwanfungen 
in ber Äauffraft beS „©etbeS" in engen ©renjen ju galten, in 
fritifchen 3eiten nirgenbS erreicht, ©iefe Schwankungen treten 
boch ein unb hängen non ben gefamten wirtfchaftlicßen Verhält* 
niffen, ber Umftellung ber BolfSwirtfchaft auf ben ÄriegSbebarf 
unb eoentueH auch oon ber ©elboermehrung ab. 3n normalen 
3eiten aber ift ein großer ©olbßhah überflüfftg, für bie Aus- 
gleichung mit bem AuSlanbe fönnen ©eoifen unb (Effeften ebenfo 
bienen unb bienen fchon heute fo, unb eine ‘Papierwährung auf 
biefer ©runblage wirb nicht mehr, ja bei gefeßiefter ©iSfont* 
unb ©eoifenpotitif eher noch geringeren Schwanfungen ber 
‘preife oon ber ©etbfeite her auSgefeßt fein atS bie heutigen 
©olbwäßrungen mit BanfnotenauSgabe. ©ie ‘Behauptung oon 
ber größeren Aßertftabilität beS ©elbeS bei ber ©olbwäßrung 
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war atfo nur, tote bie gange bisherige ©elblepre, eine t>tfforifct)c 
Beobachtung, eine empirif<h*inbultio begrünbete Behaup- 
tung. <£>ie tatfäcbticben Ber hält niffe aber paben jtcb längfit 
geänbert, unb eS toirb allmählich an ber 3eit, bafj auch bie 
BMrtfchaftdtheorie 'Jortfchritte ma<ht unb bie fchon beftepenben 
§atfachen au<h theoretifdj gu begrünben oermag. Qenn ba$ 
praftifche Geben, gang befonberä in ©eutfchlanb, unb oor allem 
auch bie ©elbpolitif, biefeS frühere ©ebiet oieler gefährlicher 
©fperimente, oerlangt eine tpeoretifche, toiffenfchaftliche Begrün* 
bung. 6ie ift mit meiner BMrtfchaftdtheorie unb ©etblepre 
gegeben, bie mancherlei tykvtyv gehörige Probleme gu erflären 
oermag. hoffentlich ftnbet jte unooreingenommene Beurteiler, 
bie nicht, um eigene frühere 3rrtümer gu oerteibigen, fonbem 
nur oon bem ©treben au$, ber Wahrheit unb Qluftlärung gu 
bienen, gu ihr ©tellung nehmen. ©inb biefe ©ebanlen ein* 
mal burchgebrungen, fo ift ber Boben für bie „Entthronung beS 
©otbeä" reif. 
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SlttyfeS Kapitel 

©elbuertneljrung unb greife 



1. *2lttgemeine« über ba«©elb alSUrfacpe bet'prei«* 
oeränberungen 

O|>och eine« bet wichtigen 'Probleme bet ©elbtpeorie bleibt ju 
befpreepen: bie *5rage bet ©elbvetmeprung. 3n bet 
bi«perigen Literatur ift viel »on bem ©etbbebarf einet *330(1«* 
wirtfepaft bie 9lebe. ©arüber möchte ich nur furj folgenbe« 
fogen: ©er *33erfebr braucht für bie Umfähe be« täglichen Leben« 
ein gewiffe« *3Raf) realer 3ablung«mittel. 3h** *3ttenge, ber 
„©etbbebarf", richtet ft<h nach ben Lebenägewohnpeiten unb nach 
ben 3ahlung«jttten, ift aber för ein Lanb fehler einheitlich unb 
jablenmäfjig feftjufteHen, ba er in ben verriebenen Lanbe«* 
teilen unb verfdpiebenen 93evölferung«fchichten febr verfepieben 
ju fein pflegt. *2lu<h nach ben einjetnen ©elbforten befteht ein 
gewiffer, aber ebenfall« in einjetnen ©egenben fehr »erf (hieben er 
unb auch jcitli<h oft wedpfelnber 93ebarf. ©in ju grofje« fehlen 
gewiffer ^ünjforfen fann mancherort« al« ein SWangel emp* 
funben werben. So ift burep bie Trambahnen unb neuerbing« 
bur<h bie Automaten ber 93ebatf an 3epnpfennigftüden erheblich 
gefteigert worben unb fteigt j. 93. an Keinen Orten, wo biefe 
©inge eingefttprt werben. *2lber abgefepen baoon, gibt e« einen 
beftimmten „©etbbebarf" in ber ganjen *33olf«wirtfchaff al« eine 
irgenbwie japlenmäfjig erfaßbare Summe aller 3ahtung«mittel, 
über bie ber Staat nicht wesentlich pinau«gepen unb unter bie er 
nicht wefentlicp pinabgepen bürfe, nicht. *3Ö3a« bar über in ben 
Lehrbüchern, j. *33. bei 'ppilippooicp („©runbrifj", 9. *2lufL, 
§ 88), ju finben ift, ifi oiel ju einfeifig vom metaUiftifchen Stanb* 
punft au« gefepen , ber nur ba« vollwertige *3ftetaUgelb al« 
eigentliche« ©etb anftept. ©inerfeit« fpiett ba« bare ©etb über* 
paupt eine ju geringe 9?oUe im *33erglei<h ju allen Ilmfähen, 
anbererfeit« ifi ber ?attor Umlauf« gefdhwinbigfeit ju 
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elaßißh, b. h- bie SlnwenbungSmöglichfeit aller fonftigen 3ahlungS* 
methoben ju groß, auch bte 3ahl unb Äö^e ber Hmfä^e ju »ech* 
felnb, als baß ßcb ein ©etbbebarf einer ganzen 93olfS»irtfchaft 
als einigermaßen feft bestimmte ©röße angeben ließe. 

SGBorauS biefe realen 3ahlungSmittel beßeßen, ift vom gelb* 
lieben Sfanbpunft au« »otlfommen gleichgültig. Metallene unb 
papiente 3ahlungSmittel »erben immer nebeneinanber nötig fein. 
§>ie fogenannten Scheibemünjen »erben gegenüber bem kurant- 
gelb eine größere 93ebeutung gewinnen, »oHwertigeS ©elb »irb 
»obl in 3ufunft, jum minbeften auS bem 93erfehr, üUeraH »er* 
fcb»inben, »enn eS überhaupt noch ausgeprägt »irb. Sin unb 
für ftcb aber läge fein 93ebenfen »or, auch 3ebtt* unb 3 t»anjig* 
marfftücfe als Scbeibemünjen auSjuprägen unb bie ©in*, 3»ei-, 
©rei* unb 'Jünfmarfftücfe »iel unterwertiger als beute. 

©S foö nun auf bie <5rage beS ©elbbebarfS hier nicht 
näper eingegangen »erben, bie bie bisherige $he»*ie, bie nur in 
ben {Staatlichen unb »on ihm autorißerten 3ahlungSmitteln ©elb 
fah unb bie 93ebeutung ber abftraften 9?echnungSetnheit nicht er* 
fannte, gewaltig überfcf>ähte. Sie iß überhaupt feine ftrage ber 
allgemeinen ©elbtheorie, fonbern ber praftifchen ©elbpolitif jebeS 
ßanbeS. ®ie Stenge ber ßaatlichen 3ahlungSmittel an fleh (nicht 
aber ihre 93eränberungen) fpielt in Wahrheit eine jiemlich 
inbifferente 9?olle, wie barauS peroorgeht, baß manche Cänber bei 
etwa gleicher »irtf<haftlicher ©ntwicflung unb nicht fehr »erf<hie* 
benen greifen eine fehr »erfchiebene SWenge »on folgen beft^en. 
So war 5 . 93. nach Schälungen beS amerifanifchen '30'ZünjamteS 
im Sapre 1913 bie SWenge ber ftaatlichen ober ffaatlicp autorißerten 
3ahlungSmittel auS ©olb, Silber unb Rapier pro köpf ber 93e* 
»ölferung in 'Jranfreicp jirfa 2 1 / 2 mal fo groß wie in ©eutfcplanb 
unb ©nglanb: 205 SOI. gegen 89 SDR. 

©>ie »erfchiebene 9J?enge folcher 3ahlungSmittel »irb burch baS 
ausgeglichen, was man bisher als ilmlaufSgef<ht»inbigfeit 
bejeichnete, »aS aber auch alle bargelbfparenben 3ah(ungSmethoben 
umfaßt. ©>aS Sbeal beS ©elbwefenS ift baSjenige, bei welchem 
ber 93erfepr ß<h felbft bie jeweils not»enbigen Umfapmittel f«hafft, 
fo baß nur für ben klein»erfepr ber Staat bie notwenbigen 
Sülünjen bereitftellen muß, bie bloße 3ei<hen ber 9?e<hnungSeinheit 
ßnb unb beren Stoff Paper für ihre ©eltung ganj gleichgültig ift. 
Sie für baS eigentliche §auf<h* unb c preiSauSbru<fSmitteI ju 
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galten, in ihrer ©Raffung ben eigentlichen Veftimmung«grunb be« 
©elbwerte« ju fehen, wie e« VJetalUften unb Änappianer in 
gleichet VJeife tun, war nur auf bem Voben ber hergebrachten 
materiatiftifchen VMrtf<haft«auffaffung möglich/ bie, wie bie ©ach* 
güter, fo auch nur bie realen 3ahlung«mittel betrachtete, ©er 
größte $eil aller Ilmfähe wirb heute fchon unb wirb bei weiterer 
©ntwicflung freier noch mehr tn ber allgemeinen 9?e<hnung£einheit 
nur »errechnet. 

VHe »erhalten fiep biefem 3beal gegenüber bie heutigen Orb* 
nungen be« ©etbwefen«? Hm bat ju beurteilen, ift et nötig, 
{ich über eine# ber wichtigsten Probleme ber ©elbtpeorie Klarheit 
ju »erfchaffen, nämlich über bieftrage: VMe wirft bie ©elb* 
»ermeprung, bie Vermehrung ber realen 3ahlung«* 
mittel auf bie greife, ober, nach ber heute üblichen, ftarl 
mih»erftänblicpen ‘iluöbrucüöweife, auf bie „Äauffraft" ober 
ben „‘jßert" bet ©elbe«? 

Jener gilt noch heute im großen unb ganjen bie Quantität«* 
theorie, bie, wie wir gefehen haben, erft neueren« in bem groben 
Vierte »on 3r»ing ^ifher über „©ie Äauffraft be« 
©elbe«" in« ©ftrem getrieben würbe, ©er richtige ©ebanfe 
ber Quantitäf«theorie, bafj, wenn bie ©elbmenge ftarf »er mehrt 
Wirb, »iele greife (aber nicht „bie" greife) fteigen, fann auch 
nicht beftriften werben unb ift burch taufenbfältige ©rfaprung be* 
wiefett. Qlber bie Quantität«theorie behauptet ganj allgemein, baf 
„bie" greife — ba« fann nur haften alle greife — fteigen, unb 
bie ftrenge Quantität«theorie behauptet babei eine proportionale 
Steigerung „ber" greife, alfo natürlich aller greife, entfprechenb 
ber ©etboermeprung. ©ie« in«befonbere auch 3. ’Jifper, ber 
nur fchärfer formuliert hat, wa« unter ©elbmenge ju »erftehen 
ift. ©« muh babei auch bie Hmlauf«gefchwinbigfeit be« 
©elbe« berücfftchtigt werben, unb baher ftnb nach §ifher nicht nur 
bie realen 3ahlung«mittel, fonbernauch bie ©epofiten, bie bem 
©<he<f* unb ©irooerfepr jugrunbe liegen, unb ihre Hmlauf«ge- 
fchwinbigfeit ber ©elbmenge htnjujurecpnen. Vite biefe ^aftoren 
will ftifher japlenmäbig feftfteKen, unb au« ihren Veränberungen 
glaubt er entnehmen ju fönnen, bah bie greife proportional mit 
ber Vermehrung ber ©elbmenge in jenem weiteren ©inne, unb 
jwar »or allem auch infolge ber Vermehrung ber ©olbprobuf- 
tion geftiegen feien. 
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'Jifher, ber immerhin bie Unterfuchung ber 'Jrage, wenn auch 
oon ber ganj fallen ©runblage ber bisherigen Sluffaffung auS, 
wefentlich oertieft hat, geht babei aber auch infofern oon 3rr* 
tümem auS, als er auS einigen fehr wißfürlich auSgewählfen 
greifen eine 3nbeynummer, ein „allgemeines g>reiS» 
nioeau" perauSrechnet, baS er feiner ©elbmenge x Umlaufs* 
gefct>h>inbigfeit gegenüberfteUf. ©r berüdjichtigt babei nicht im 
geringften bie 'Jrage, ob wirlti<h alte greife geftiegen ftnb, fon* 
bem begnügt ftch, wie übrigens alle, bie baS Problem bisher 
unterfucht haben, mit ber $atfa<he, bafi bei Vermehrung ber 
©elbmenge oiele greife ju fteigen pflegen. ®aS „allgemeine 
^reiSnioeau" ift alfo, wie wir fdjon oben (Kapitel 3) auSfüprten, 
eine Uittion, eine Annahme, bie nicht im minbeften auf ihre tat* 
fä<hli<hen ©runblagen geprüft würbe. 

Vor allem aber befcbäftigt fnh ftifher, unb biefer Vorwurf 
gilt ebenfalls nicht nur für ihn, fonbem für alle, bie bisher ben 
©influfj ber ©elboermehrung auf bie greife erörtert haben, gar nicht 
mit bergrage, woburch, auf welchem VJege unb in welcher 
VJeife eine oermehrte ©etbmenge ju ^reisfteigerungen führt. 
5>aS gilt für aße bisherigen Cehren über bie „Äauf traft beS 
©elbeS". 9legelmäfjig jteßt man eS fleh fo oor, als ob eine Ver* 
mehrung ber ©elbmenge me<hanif<h unb automatifch alSbalb eine 
©rhöhung ber greife herbeiführte. Vian hat empirifch feftgefteßt, 
bafj eine ftarte ^apiergelboermehrung immer ju fehr ungünftigen 
wirtfchaftlichen 3uftänben, namentlich ju ftarfen ^»reiSfteigerungen 
führte, hat bemgegenüber rein empirifch bie Verlnüpfung ber 
3ahlungSmittel an ein nur befehränlt oermehrbareS ©belmetaß als 
Schutzmittel gegen bie fchäbliche ©elboermehrung erlannt unb hat 
ebenfo rein empirifch bie befannten 3) e düng Soor fünften für 
bie papiernen 3ahlungSmittel getroffen, ©>en taufcbwirtfcbaftlicpen 
g>rojefj aber, burch ben eine ©elboermehrung ju ^ÖreiSfieigerungen 
führt, hat man jt<h nie recht fiatgemacht, mangels einer richtigen 
VJirtfchaftStheorie. 3)ie QuantitätSfheorie gilt als 3laturgefeh. 
VJie in jwei fommunijierenben Röhren baS VJaffer in ber einen 
fteigt, wenn eS in ber anberen oermehrt wirb, einen folgen natür* 
lich*me^anif<hen g>rojefj nahm man auch bei ber ©elboermehrung 
unb baburch herbeigeführten ^reiSfteigerung an. VJan hielt eS 
für ganj unnötig, noch näher ben taufch wirtfchaftlichen Vorgang 
ju unterfuchen, burch ben baS herbeigeführt wirb. gifher hat 
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(eine Slfmung baoon, baß eine »ergrößerte ©elbmenge baburch 
unb nur baburcß wirft, baß fie erhöhte Äaufftaft, neue ©in* 
(omnten bebeutet, waS junächß beim Staate ber ^all ift. ©r 
fagt u. a. (S. 126): „ < 2Bir »erfuchen nunmehr ju beweifen, baß 
(mit QluSnahme non ÜbergangSperioben) baS ÄanbelSoolumen 
ebenfo wie bie £lmlaufSgef<hwinbigleit beb ©elbeS non ber Quanti- 
tät beb ©etbeb unabhängig ift. ©ine außerorbentliche ©rßöhung 
ber SlmlaufSmittel (ann »eber bie ©rjeugniffe »on Ölrferbau unb 
Snbuftrie, noch bie ^ahrgefchwinbigteit »on Caftjügen ober Skiffen 
erhöben." (Äier ftebt man bie folgen ber üblichen Verwecßflung 
»on VMrtfcbaft unb ^echnil!) ©ine3unahme an ©olbgelb führe 
nur eine 3unahme im Jöanbel in ©olbgegenftänben, »on Viafchinen 
jum ©olbbergbau ufw. herbei ! ©in größerer 3rrtum ift laum 
bentbar. < 2Bohl b«t «in« Steigerung ber ©etbmenge oft eine 
Steigerung ber greife jur 'Jolge, aber man muß ertennen, auf 
weichem VJege. ®ann erfennt man auch, baß »on einer automati* 
fchen Proportionalität, wie fie 'Jifher fi<h »orfteUt, (eine 9?ebe 
fein (ann. 

5)ie Quantitätbtheorie gilt, obwohl fie in ber oben gegebenen 
allgemein jten Raffung nicht fatfch ift, in VJabrbeit nur inner* 
halb ber einjelnen Äonfumwirtfcbaft unb befagt nichts 
weiter, als baß, je mehr ,,©elb", b. ß- ©in(ommen, man jur Ver- 
fügung h at, man um fo mehr für bie Vefriebigung jebeS einjelnen 
VebfirfniffeS »erwenben (ann. Ölber »on einer Proportionalität (ann 
babei fcbon um beSwillen nicht bie 9?ebe fein, weil bie Vebürfniffe 
niemals unb unter (einen llmffänben meßbar unb äußerlich auSbrücf- 
bar ftnb. $ür ben ganjen3:auf<h»er(ehr unb bie babei »er* 
wenbete ©elbmenge, für bie ja bie Quantitätstheorie gelten foß, 
ift ju fagen, bafj überhaupt nicht biefe ©elbmenge, auch wenn 
man fte mit bem grofjen X, bem ganj unfaßbaren Vegriff Um* 
laufSgefchwinbigteit multiplijiert, bie ©üter lauft, fonbern bie 
©in(ommen, bie nicht ©elbmengen, fonbern in ber abftraften 
9?echnungSeinheit 9J?arf auSgebrücfte unb inbioibueH gefcßälte 
©röfjen ftnb. 

VMr lönnen unfere ^Infchauungen über bie ^rage ber ©in* 
wirlung ber ©elboermehrung auf bie preife, eine ber wichtigften 
ber VJirtfchaftStheorie überhaupt, in möglichster Äürje etwa fol* 
genberntafjen formulieren, ©eib, Preife unb ©intommen flehen 
im aderengften 3ufammenßange miteinanber, »on bem bie bis* 
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herige ^eorie, t>ic ben ^reig unb bie ©infommen alg ©üter* 
mengen auffafjte unb ohne jebe ‘Bejahung pnt ©elbe burch 
„*300 e r t j u r e ch n u n g" ju erflären fuchfe, freilich nicht bie minbefte 
Qlhnung baffe. Unb bo<h beffebf in biefem 3ufammenbang bag 
einzige grofje Problem ber < 2öirtfc3^oftöb>corie. 

©g gibt überhaupt fein ©elb ohne ‘preife. ©in kaufet)* 
miffel wirb er ff babureb ju ©elb, baft eg ju greifen führt, 
b. h- eben, bafj aEe Konfumwirtfchaften ihre hoffen unb bie 
©rwerb g wirtfeh affen fowoht 9?uhen alg Sofien in biefem §auf<$* 
miffel »eranfchlagen. ©aburch wirb eg 9?u$en* unb Soften* 
»ergleichunggmittel, Kosteneinheit, ©eneralnenner ber 
Sftuhen* unb Koftenoergleichung, allgemeine 9?e<hnungg* 
einbeit, ©elb. ©benfowenig aber hat eg in ber öfonomifchen 
^h<® r ' c / bie ©tfebeinungen beg ©elbtaufcheg p erflären hat, 
einen 6inn, beim 9iaturaltauf<b bag eine ©ut ben ^>reig beg 
anbern p nennen, wie bie bigherige ^h^a^e bag tat, bie bamit 
bie Aufgaben ber ^reigtheorie »öUig »erfennt. 

greife ftnb ein objeftwer ©elbaugbrucf, ber aber in ber 
Konfumroirtfcbaft olg Koften fubjefti» gefchä|t wirb, unb 
p>ar je nach bem ©infommen, alfo atg ©infommengquote. 
®ur<b bie ©infommen fteben bie greife in engfter 'Sejiehung p 
ben fubjeftioen 9fot$en* unb Koftenoergleichungen jeber Konfum* 
wirtfebaft, benn aEe ©infommen entftehen aug greifen unb 
werben wieber greife unb bamit auch wieber ©infommen. ®urch 
bag ©infommen, bag ben inbioibueBen 93ebürfniffen gegenüber* 
gefteBt wirb, iff ber ganje ©elbtaufch»erfehr an bie leiteten »er* 
anfert. ®ie greife ftnb niemalg ein Qlugbrucf biefer *35 ebür f niff c, 
alfo eineg fubjeftioen ‘Sßerteg, fonbern eine Komponente aBer 
9?uhen- unb Koftenoergleichungen aBer Sßirtfchafter, bie babei 
an eine aBgemeine Kosteneinheit anfnüpfen. §ftan fann baher auch 
bie greife nicht fo bireft mit ben < 33ebürfniffen »erfnüpfen, wie 
bie bigherigen ^reigtheorien bag glaubten, bie eine bestimmte 
©ütermenge alg nachgefragt ooraugfegen. So einfach , wie ji<h 
bag ingbefonbere bie fubjeftioe ‘Jöertlehre ( < 33öhm* < 33awerf) »or* 
fteBte, bie ben ^reig eineg jeben ©uteg burch feftgegebene 9^a<h* 
frage unb Angebot biefeg ©uteg „erftärt" haben woBte, ift bie 
Gilbung beg ^reifeg nicht. Sonbern bie greife ftnb nur alg 
©elberfcheinungen p erflären, unb jwar burch bie ©in* 
fommen, aber au«h nicht inbioibueB burch bag ©infommen jebeg 
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etnjelnen Käufers — bann würbe ja jeber einen oerfchiebenen 
'Prei« ja&Ien, was er aud) bei ber pftxhifchen Betrachtung tut, 
aber auSgebrfidt in einem allgemeinen Äoffengut. ©onbern bie 
Bilbung aller greife ift p erflären burch ein bie ©renjen beS 
Angebots beftimmenbeS SSftinimum an ©infommen, ben taufch- 
wirtfd)affli<hen ©renjertrag. 

©urd> bie ©intommen werben aud) baS ©elb unb bie 
greife, biefe anfcheinenb objeftioen Bilbungen beS §aufchoer* 
fefwS, wirb oor allem auch bie ©runblage aller greife, baS 
©elb, an bie fubjeftioen wirtfdjaftlichen ©rwägungen unb barnit 
an bie Bebürfniffe angefnüpft, aus benen alle tauf<hwirtfd)aftlid)en 
Borgänge p erflären baS tetjte 3iel ber öfonomifchen BMffen- 
fchaft ift. SCRan erfennt, wie unenblüh weit fte mit ihrem Begriff 
beS objeftioen ^aufdjwerteS, welken bie fogenannte fubjeftioe < 3Bert- 
lehre ebenfowenig wie bie ältere objeftioe entbehren p fönnen 
glaubte, noch oon biefem 3iel entfernt war. Bfan erfennt auch, 
wie wenig eine öfonomifdje $f>eorie baS ©elb als blofjeS ©e- 
fchöpf ber 9$e<htSorbnung bejeichnen barf, unb wie wenig mit 
ben richtigen 3ünappfcf>en Beobachtungen an ftch fcf>on für bie 
öfonomtfche ©rflärung beS ©elbeS gewonnen war. 

9}ad) unferen bisherigen Ausführungen fönnen Wir jetjt an 
bie ©rörterung ber $rage herantreten, in welcher Aßeife bie greife, 
alfo bie fogenannte Äauffraft beS ©elbcS. burch Beränberungen 
ber ©etbmenge oeränbert werben. 

3c genauer bie BMrtfchafter bie früheren greife fd>on 
tennen, je mehr AuSfid>t auf beren Stabilität begeht unb je 
weniger für fie felbft neue Bebürfniffe in ffrage fommen, um 
fo mehr fönnen fie ihren BMrtfchaftSplan auch fd>on auf bie 
Befriebigung weniger wichtiger Bebürfniffe erftrecfen, befto ge- 
nauer wiffen fte, wie fte ihr ©infommen auf bie ©efamtheit ihrer 
Bebürfniffe p oerteilen hüten, ©in folcheS ©infommen im Ber* 
hältniS p ben greifen muf alfo immer fo grofj fein, bah 
bem QBirtfchafter wenigftenS eine ber ^ulturfjöhe feines BolfeS 
entfprechenbe CebenShaltung ermöglicht, ©arunter fann auf bie 
©auet fein ©infommen faßen, baS „eherne £ohngefe$" güt, ganj 
allgemein gefprochen, in biefer Aßeife nicht nur für ben ßofm, 
fonbern für alle ©infommen. 

©er fo oon jebem ©injelnen oorgenommenen Berteilung 
feines ©infommenS auf feine Bebürfniffe gegenüber fommt nun 
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baS Angebot ber ©r»erbs»irtf<haffen in ber Aßeife juffanbe, 
baß für bic ©tenje beS Angebots in jcbcm ©rwerbSjweige auch 
»ieberum ein Minimum non Ertrag maßgebenb iff, baS 
feinem 93ejieper als ©intommen bie burcpfcpnittlicbe £ebenS* 
paltung ermöglichen muß. . ©iefeS Minimum an ©rtrag, baS 
alfo jugleicp auch Minimum an ©intommen iff unb auf bie 
©auer nicpt unterfcpritten »erben lann, nennen »ir taufcp' 
»irtfcpaftlicpen ©renjertrag. Qi beftimmt alfo baS 
Angebot unb ben <3>reiS. Alle übrigen Anbieter erzielen 
pöpere ©rträge als ben taufcbwirtfcbaftlicpen ©renjertrag. 6ie 
jinb burcp bie Monopol* unb Äonlurrenjtpeorie ju ertlären. 

©ie fo juffanbe gefommenen greife ber ©üter Wunen nie 
als ein objettioer AuSbruct ipreS „ABerteS" betrachtet »erben, 
©enn einen folgen gibt ei nicht. 3n»ie»eit aber Wnnen bie 
greife als ein objettioer AuSbruct ber „Äauffraft" beS ©elbeS 
betrachtet »erben? Aßie »ir jeigten, iff bie fogenannte Äauf* 
traft be$ ©elbeS nichts Allgemeines, fonbern für jeben Aftenfcpen 
oerfcpieben, einmal entfprecpenb feinem ©intommen, »eil ja 
überhaupt nicht baS ©elb, fonbern bie ©intommen eS ftnb, bie 
bie ©üter taufen; bann aber auch, »eit jeber bie ©üter, bie er 
tauft, oerfchieben fchäpt. Äann man aber nicht tropbem, »enn 
auch nicpt oon einem allgemeinen AuSbruct ber „^auf traft" beS 
©elbeS, bie eS eben nicht gibt, fo bocp oon einem AuSbruct 
allgemeiner 93eränberungen in ber Äauftraft beS ©elbeS 
fprechen, »enn bie greife oieler ober gar aller Aßaren geftiegen 
jinb? 3ebe ^reiSerpöpung einer ABare bebeutet boch für jeben, 
ber fie tauft, eine ASeränberung ber Äauffraft feines ©intommenS 
unb bamit auch beS „©elbeS" junächft biefer ABare gegenüber, 
bamit aber auch, tpeoretifcp gefprochen, jugteicp allen anberen 
ABaren gegenüber. Aßirb eine ABare teurer, fo pat ber Aßirt* 
fchafter für alle anberen weniger übrig! 

hoffentlich fiept jeber £efer jept Har ben Kepler ober, lönnte 
man auch fa9«n, bie $aUe, bie in biefer Argumentation fteeft. 
Äauftraft ber ©intommen iff eben niept Äauftraft beS ©elbeS. 
©rftere bebeutet etwas 3nbioibueUeS, »eil eben bie ©intommen 
oerfchieben jinb, unb baper unb »eil auch bie A3ebürfniffe unb 
baS ©rgebniS ber 9fotpen* unb Äoffenoergleicpungen bei jebem 
AKenfcpen oerfepieben jinb, bebeutet auep ber ^reiS eines ©uteS 
für jeben AJienfcpen etwas anbereS. Alfo ftatt oon Äauffraft 
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bet ©inlommen fprict)t man beffer non Scßähung bet ©intommen 
obet bet 9?ecßnungSeinheit, wobei bet fubjettioe (Efmtaftet nicht 
mißoerftanben werben fann. Äauffraft beS ©elbeS aber wötbe 
eine objettioe abfolute Äauffraft bebeuten, bie eS nic^t gibt. 
Xlttb fetbft wenn bei einet ©elboermehrung wirtlich alle greife 
fteigen, wären ße hoch fein *2luSbrutf bet Äauf traft beS ©elbeS, 
ba niemals alle greife gleichmäßig fteigen Wörben. ©S ift 
alfo nicht richtig, baß bie greife ein objeftioer SluSbrucf bet 
Äauffraft beS ©elbeS feien, nielmehr muß man auch bie $at* 
fache bet ^reiSneränberungen immer inbinibuell betrachten, 
ße mit ben ©intommen ber einjelnen Qßirtfchafter in 
93ejiehung bringen. ©S fößrt ju ben größten 3rrtämern, wenn 
man, wie eS regelmäßig gefcßieht, bie beliebte „oolfSroirtfchaft- 
liche ‘BetracßtungSweife" anwenbet, bie greife unb ^reiSner* 
änberungen ftatt mit ben ©intommen ber ©injelwirtfchaften 
mit ber ©elbmenge in ber ganjen < 23otlSwirtf<haft in^e- 
jießung bringt. ©aS entfprach ber quantitatw-materialiftifchen 
„ < 33oltS"wirtf<haftStheorie, bie nerfchulbet hat, baß in allem, waS 
bisher äber bie „Äauf traft" beS ©elbeS getrieben würbe, noch 
bie allergrößten 3rrtömer ftecfen. < 3Dßir wiffen jef)t, warum eS 
feine Äauffraft beS ©elbeS gibt; einfach beSwegen nicht, weil 
Oberhaupt nicht bie ©elbmenge, fonbem bie ©intommen bie 
©äter taufen, ©urch bie ©infommen ffepen bie ©etbtaufchoor* 
gänge mit ben 'Bebürfniffen — auf ße, nicht auf bie „@öter", 
fommt eS an — in ‘Bejiepung. l 2luS ihnen, alfo inbioibuell, ßnb 
alle ©elberfcheinungen ju erflären. 

©aßet gilt auch bie Quantitätstheorie nicht för „baS ©elb" 
in ber gefamten „93olfSwirtfchaft", fonbem ße gilt nur för bie 
©infommen ber ©injelwirtfchaften, befagt nichts anbereS alS: je 
größer baS ©infommen, um fo meßr tann man för ein einzelnes 
©ut jaßlen.*) 

"Söenn ber einjelne ‘SBirtfcßafter ein fytytni ©infommen 
erjielt als bisher, fcßäht er bie 9tecßnungSeinheit, in ber baS 
©intommen auSgebröcft wirb, geringer, ©enn er fann, ba ßcß 



*) 3<h bente, ©iepl, ©toljmann, ‘JImonn unb »tele anbere werben }e$t, 
nachbem ich mit ber inbioibualiftifchen 5luffaffung ber wirtfchaftlicpen Vor- 
gänge, bie ia auch bie iogtfd> felbftoerftänbliche ift, ju fo Dielen neuen 6r* 
gebniffen gelangt bin, allmählich einfepen, baf ihre „fojiale VeachtungS- 
weife" nicht basfelbe leiften tann, fonbem ein Srrtum ift. 
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burc^ feine Nachfrage «Oein bie meiften greife nid>t änbern, 
fict) mehr bafüt laufen, b. b- auch weniger bringenbe 93ebürfniffe 
befriebigen. 9Bann aber würben im ganzen $aufcb»erlef>r alte 
greife fteigen, wann alfo lönnte man noch am erften baoon 
fprecben, bafj „bie Äauffraft be« ©elbe«" gefunten fei? 9£Benn 
©in jelne ein böb«re« ©intommen erzielen, muff ba« noch nicht 
ber ^all fein. Sie erjieten e« j. 93. auf ©runb t>on Äoften* 
erfparungen, bie bewirten, baf anbere £eute ein geringere« ©in* 
tommen ober überhaupt weniger £eute ©intommen erzielen, ©r* 
fparungen am Äoftenfattor eigene Arbeit «mühe j. 93. bebeuten 
wohl auch oerminberte hoffen, pfp<hif<h, «her ©intommen«* 
ft eigerungen auf ©runb oermebrter Nachfrage nach ben ange* 
botenen 9ßaren finb nur möglich — oorn 93erjid)t auf anbere 
Äonfumgegenftänbe, ber beren Anbietern ein oerminberte« ©in* 
tommen bewirtt, abgefehen — , wenn bie ©intommen ber 9?ad>* 
fragenben felbft au« irgenbwelchen ©rünben geftiegen finb. 9öenn 
bie ©etbmenge nicht oermehrt wirb, fönnen 9örei«ffeigerungen 
einseiner 9CBaren nur babürch eintreten, baf) bie greife 
anberer fallen. ©« treten bann ©infommen«oerfchiebungen ein, 
bie j. 93. mit Äoftenänberungen ober mit 9inberungen in ben 
93ebürfni«ri<hf ungen jufammenhängen tönnen. 9lber eine all- 
gemeine *^rei«fteigerung auf biefer ©runblage, eine ©rhöhung 
be« gefamten fogenannten ^teiönioeau« ift unmöglich, unb 
eine 9lufftellung oon Snbejnummero, in ber bie 9>rei«erhöhungen 
einseiner 9Baren bie c prei«oerminberungen anberer übertreffen, 
gibt tein richtige« 93ilb ber 93orgänge im §auf<hoerfebr, ber 93e* 
Siebungen s**>ifchcn ©elb, ©inlommen unb ^mfem 

©ine ©rhöhung aller greife ift nur benlbar bei 93 er* 
mehrung ber ©elbmenge, ©och w>frb fieauchba nur bb^hft 
feiten, etwa bei oollfommener 9lffignatenwirtfchaft, ^lah greifen, 
unb oon einer proportionalen Steigerung aller greife tann Weber 
in ihrem 93erbältni« sueinanber noch Jur ©elbmenge jemal« bie 
9?ebe fein. £Jm ba« su ertennen, muff man fleh oergegenwärtigen, 
wie eine ©elboermebrung wirtt. Sie wirlt nicht automatifch, fo 
bafj oon felbft bie greife fteigen, wenn ber Staat bie 9ioten* 
preffe in Bewegung fettf, etwa infolge automatifch unb progreffio 
jinfenben 93ertrauen« sum Staat«ge(be, ba« bann einen immer 
mehr ftnlenben Äur« erhält — fo hat man fich bie Sache bi«her 
meift oorgefteöt — , fonbern fte wirft nur burch plöhli<h«^3er* 
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meßr ung ber ©intommen, bie jum Äonfum »emenbet »erben 
tönnen, junä^jt beS Staates, ber feinen 93eborf mit 9foten be* 
Zaßlt, bann auch aller berjenigen, bie erßößteS ©intommen er* 
halfen, »eil ber Staat z* 'S. in ^riegöjeiten teurer eintaufen muß. 
3e meßr ber Staat babei mit einem ganz neuen 93ebarf auftritt, 
nicht etwa nur bisherigen prioaten 93ebarf erfeßt, fonbem »ie 
in ^riegSjeiten beim Aebarf an ©efcßühen, Munition, ABagen, 
^Pf erben, Automobilen uf». mit ganz neuen Aebfirfniffen er* 
fcßeinf, auf beren ^efriebigung fich ^robuftion unb &anbet erft 
einrichten müffen, um fo größer ift bie ©efaßr, baß bie bureß 
©elboertneßrung tünßlich gefdßaffene ^auftraft ju ^reiSffeige* 
rungen führt. Stellt fich bann gleichzeitig ein fanget an mancherlei 
9?oßftoffen ober an ArbeitSträften ein, fo fteigen bie greife na* 
türlich noih mehr unb fchneUer. ©)aßer ift niemals feftjuftellen, 
welcher $eil an ber Neuerung im Kriege auf ©elboermeßrung, 
welcher auf Änappßeit an Akren unb ArbeitSträften jurücf* 
juführen iß. JoöchftenS tann man behaupten, baß bei unS in 
©eutfcßlanb, »on ben erften ÄriegSwocßen abgefeßen, infolge ber 
ganz außergewöhnlichen 93erßältniffe burch bie AbfperrungS* 
politil unb angeficßtS ber »erßältniSmäßig geringfügigen 9?oten* 
»ermehrung ber größte $eil ber ‘Preissteigerungen bisher auf ilr* 
fachen auf ber Akrenfeite, SSKaterial* unb Arbeitermangel zuröcf* 
Zuführen war. • 

®aß fo greife unb ©intommenS»eränberungen auf baS engfte 
zufammenßängen, tonnte man freilich in einer AßirtfchaftStßeorie 
nicht ertennen, bie überhaupt bie ‘preiSleßre unb bie ©inlommenS* 
Icßre gar nicht in Aerbinbung brachte, bie eine wirtliche ©rtlärung 
ber ‘preisbilbung gar nießt tannte unb bie ©infommen nicht auS 
ber ‘preiSbilbung, fonbem, »om Stanbpunlt ber te<hnif<h*materia* 
liftifcßen Auffaffung woßl tonfeguent, aber logifcß unhaltbar, auf 
©runb einer laufalen 3urecßnung auf bie einzelnen zufammen* 
»irlenben ,,‘probuftionSfattoren" ertlärte. 3n ÄMrllicßteit ftehen 
greife unb ©intommen in folgenber, bisher nie tlar erlannter 
A)e<hfel»irlung; ein gewiffeS Minimum »on ©intommen beftimmt 
als taufcßwirtfchaftli^er ©renzertrag, ben einzelne ©rwerbSwirf* 
feßaften in jebem ©rwerbSzweig erzielen, ben Ilmfang beS An* 
gebotS jeher Akte, b. ß. bie ©renze ber aufzuwenbenben Soften 
unb bamit ißren ‘preis, ber gleich biefen ©renzfoften plus bem 
faufcßwirtfcßaftlichen ©renzertrag ift. Alle fonftigen in bem ©r* 
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werbSjweige erjielten ©intommen »erben bann burch biefen 'Preis 
bjw. burch bie inbioibuellen Koften beS Anbieters bestimmt, er- 
geben ftch anS ber jeweiligen ^aufcblonftellation beS ©rwerbS* 
jweigeS, in ber 9?egel (nämlich, wenn alle Anbieter ben gleichen 
'preis erjielen) als relatioer KonfurrenjpreiS unb -eintommen.*) 
©aber jtnb alle inbioibuellen ©intommen auS ber preiStheorie, 
auS Angebot unb Nachfrage, »ie bie populäre Formulierung 
fagt, auS 9?uben unb Soften, wie eS jutreffenber heifjt, ju erflären, 
fie jtnb gewonnen aus ben greifen, welche ein 9tteberf<hlag aller 
0^u^en unb Koffen in ber VollSwirtfchaft jinb, unb ben inbioi- 
buellen hoffen beS Anbieters, ber baS belreffenbe ©inlommen 
erjielt. ©er Preis felbft aber iff eine Funltion eines Minimal» 
einlommenS ober weniger nach £ebenSgewobnpeiten ber betreffen- 
ben ©rwerbSllaffen abgeftufter SWinimaleinlommen = SDftnimal-- 
lobn ber Arbeitsleistungen Anbietenben, SOJinimalgewinn ber 
Aßarenoerläufer, SWinimaljinS ber £eihlapifal Anbietenben. ©iefe 
taufcf)Wirtfci)aftlicf)en ©renjerträge, bie bireft auf bie Vebürfniffe, 
bie man bamit befriebigen tarnt, jurücf gehen, fnüpfen iprerfeitS 
»ieber an frühere Preife an, bie jebe Konfumwirtfhaft mit 
größerer ober geringerer ©enauigfeit ihren wirtschaftlichen Kallu- 
tationen jugrunbe legt. So ift, wie baS ja auch nicht anberS 
fein tann, jeber ^aufchoerfehr ein fortwährenbeS Anpaffen ber 
non allen ju bringenben Opfer oon Sachgütern unb ArbeitSmüpe, 
ber K offen, an bie Vebürfniffe nach bem ©eftchtSpunlt mög- 
lichst hohen ©rtrageS unb unter Vermittlung beS ©elbeS als 
Kosteneinheit. 

©ine ©elboermehrung wirft alfo nur baburch auf bie preife, 
' baf fte junächft beim Staate ein fünftlich gefchaffeneS, nicht auS 
bem §auf<hoerlehr entftanbeneS ©inlommen bebeutet. Veim 
Staate ift eS ein ©inlommen, baS nicht, wie Steuern unb An- 
leihen, auS ben prioaten ©inlommen ober, wie bie ©rwerbS- 
einfünfte, auS Eeiffungen im $auf<hoerfehr gefchöpft ift, fonbern 
baS er jtch fünftlich gefchaffen hot, unb baS feinen fonffigen ©in- 
nahmen hinjuttitt unb feinen ABirtfchaftSplan umgeftattef. ©ie- 
jenigen, benen ber Staat bann ©üter unb Stiftungen eoentuell 
ju hoh«n Preifen abfaufen muf, erzielen bann ebenfalls ein 
höheres ©inlommen unb treten mit neuer Kauflraft unb neuen 

*) <23gl. baju meinen ‘Jluffat) „Äonturrenj unb ‘JOtonopoltpeorie" im 
„Slccbio für ©ojialwiffenfchaft unb (SojialpoliCit", 'SJanb 41. 
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93ebürfniffen im Saufcpoerfept auf. 60 ooKjiept ftep allmählich 
ein Steigen nietet greife, aber teinedmegd alter unb nicpt im 
entfernteren gleichmäßig. 

Solange man biefe Satfacpe, baß eine ©elboermeprung nur 
burcp bie ©injelmirtfcpaften, einfdpließlicp bet bed Staated, unb burcp 
bie ffinjHicp geraffenen ©infommendfteigerungen mirft, melcpe bie 
953ittfcp aftdpläne bet betteffenben ^onfummirtfcpaften umgeffatten, 
fotange man biefe Satfacpe nicht Hat erfennt, fann non einem 93er- 
ftänbnid bet Preidentmicflung unb bed ©elbmefend feine 9?ebe fein. 

3Ran pat bad aber heute noch faft nirgend genögenb beachtet, 
ftifper 5 . <25., beffen 93u<p bie eingepenbfte Hnterfucpung ber 
Äauffraft bed ©elbed barftellt, bat nicht bie teifeffe 9lpnung ba« 
non, tnie unb moburep eine ©etbnermehrung nur wirfen fann. 
©r macht j. 93. bie 93otaudfepung (S. 123 ff.), baß ein 9ßeip- 
naeptdmann plöplicp jebem 9lmerifaner bie hoppelte ©elbmenge 
tnie norher, im ©urepfepnitt 15 Dollar, in bie Safcpe jaubere, 
meint, baß biefed 93eifpiel ben tatfäcplicpen 93erpältniffen bei ber 
©ntbeefung ber neuen ©olbfelber entfpreepe, unb baß biefe 93 er- 
boppelung ber ©etbmenge binnen turjem ju einer 93erboppetung 
aller greife führen rnerbe. 

©ine berartige Behauptung ju bemeifen, ift nun jtcperlicp 
unmöglich, ja fte auep nur irgenbmie waprfcpeinlicp ju maepen, ift 
fepon unmöglich, einfach bedmegen, meil bie 93oraudfepung, bie 
fte maept, eine glatte llnmöglicpfeit ift unb bie 9lrt, mie ©elb- 
»ermeprungen überhaupt nur mitten fönnen, oöHig oerfennf. 9lber 
felbft bie 'Sftöglicpfeit angenommen, fo fönnte, menn ptöplicp eine 
93erboppelung ber ©infommen, auf bie — unb niept auf bie 
©elbmenge — ed in 9CBaprpeit anfommt, ftattfänbe, alfo eine 
93erboppetung beffen, mad jeber 9Birtfcpafter an einem Sage »er- 
jepren fönnte, bied rnopl eine ftürfere Nachfrage naep manchen 
©ütem perbeiffipren. 9lber icp möchte metfen, baß niept ein 
einjiged feinen Preid »erboppeln mürbe, gefepmeige benn bie ©e- 
famtpeit aller ©üter. 9Benn jeber eined borgend plöplicp hop- 
pelt fo oiel im Portemonnaie pätte mie am 9lbenb »orper, mürben 
mopl bie meiften ben größten 'Seil biefer Summe auch länger mit 
ftep perumtragen, b. p. bie Umtaufdgefcpwinbigfeit bed ©elbed 
mürbe fiep »erminbern. 9^ur ein maprfcpeinlicp reept Heiner Seil 
biefer Summe mürbe fofort audgegeben merben, mürbe oielleicpt 
ju japllofen „blauen Montagen", ju maffenpaften ßanbpartien, 
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einem gewaltigen Qlnbtang nach ben < 2Birt«bäufero, §beotem ufw. 
benutzt werben/ aber bie greife wobt fo gut wie gar nicht Bet- 
äubern. ©och benfen wir un« felbfl alle ©intommen eine« 
ganjen Sabre« oerboppelt — alfo etwa« febr oiel weiter* 
gebenbe«, a(« e« ftifber oorau«fe^t — , fo Wörben gewiß manche 
greife erheblich fteigen, aber bie meiften ^robuttionSjweige finb 
auf einen febr »iel größeren $lbfah a(« ben normalen eingerichtet 
unb Wörben in glänjenber Sefchäftigung unb b°b cn ©ewinnen 
bei gteichbleibenben greifen Sefriebigung finben, bie 93anlbepo* 
fiten aber Wörben ftart fteigen unb bie ^apifalbilbung erheblich 
junebmen. Sebenfall« Wörben flcE> allgemeine ^rei« Steigerungen 
erft in 3abren burd>fe$en, von einer allgemeinen < 33erboppelung 
ber greife Wörbe teine 9?ebe fein. 

2. ©elboermebrung wirtt nur burcb bie ©intommen 

*21uf ©runb ber hergebrachten materialiftifcb * quantitatioen 
< 2Birtf(^aft«auffaffung bot man bi« in bie neuefte 3eit faum er* 
lannt, baß eine Santnotenau«gabe nur bann unb baburch prei«* 
fteigernb wirtt, wenn fie nicht mit bem gesteigerten $aufch»etfebr 
in 3ufammenbang ftebt, fonbem eine tönftlich geraffene neue 
^auffraft bebeutet. Slocb neueften« finb felbft 9totionalötonomen, 
bie einen guten unb namentlich »on ber bi«berigen < 2Birtfchaft«* 
tbeorie nicht übermäßig beeinflußten ©inblict in bie ©rfcheinungen 
be« $auf<h»erfebr« hoben, wie ». Scbulje*@aet>ernih unb 
S>. o. Secferatb, nicht weiter getommen al«, wie fräber fchon 
£eji«, reale unb formale Äauftraft ju unterfcheiben. ^Ba« 
barunter ju »erflehen ift, ba« bot erft neueften« ». Secferatb 
fchärfer formuliert, ©r bejeichnet in ber Schrift „Kapital* 
martt unb ©etbmartt", 3ena 1916, S. 75, „al« formale 
^auffraft biejenige, welche nicht in ber Verfügung äber in bem 
©igentum be« Snbaber« äber tontrefe ©äfer ober ©öteranfpröche 
beruht, fonbern welche in bloßen, auf bem Rapier fteßenben 
QBertfummen (?) befteßt, bie lebiglich traft be« allgemeinen Ärebit« 
ipre« Schöpfer« gelten, wie $ltjepte, ober bie, wie Staat«papier* 
gelb, burcb ben l 5unltion«wert (?) eine« ftet« benötigten Minimum« 
an Umlaufmitteln im £>anbel«t>erlebr, al« ooHwertige« (?) 3ab* 
lung«mittel genommen werben. 3m ©egenfag b* er 5 u ftebt bie 
reale &auftraft, wie wir e« nennen wollen, nämlich ‘Sargelb 
unb biejenigen 3«blung«mittel, welch« in ber Serfägung«ma<ht 
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ißreS Scßöpfer« über beftimmte übertragbare ©üterbeftänbe in 
ber SollSwirtfcßaft funbiert jtnb. ©a« ßauptfäcßlicßfte , aber 
feineSweg« einzige Setfptel formaler Äauflraft jtnb Staatspapier* 
gelb unb metalltfcß ungebeefte Sftoten; ein *33eifpiel realer &auf* 
traft ift j. S. Sargelb, aueß ein auf ©runb eine« ©utßaben« 
auSgeftellter Scßect ufw." 

Sk« baran falfcß ift, ift nach unferen ‘Ausführungen un* 
feßwer ju erlennen : bie Öberfcßäßung ber Sachgüter, „©üter- 
beftänbe", „beftimmte, materiell oertörperte SermögenSteile", ein* 
fcßließlicß beS ©belmetaU«, unb bie Serfennung, baß eS auf bie 
©r träge au« bem §aufcß»erteßr, einerlei in welcher ©eftalt, an* 
tommt, alfo ber wahren, rein rechnungsmäßigen 9tatur be« ©elbe« 
al« ©infommenSteile. ©S ift auch nicht im minbeften einjufeßen, 
we«halb burch gute IQecßfel gebeefte Sanlnoten weniger reale 
^auffraft barfteUen foUen al« ein auf ©runb eine« ©uthaben« 
auSgeftellter Scheel, ©aß legerer in ber lieget ftßneUer prä* 
fentiert werben wirb, tann boeß leinen prinjtpiellen Slnterfcßieb 
auSmacßen. Auch ßter ift anberweitige SerfÜgung be« 3nßaber« 
über ba« ©utßaben unb Hnfäßigleif ber San! jur AuSjaßlung 
möglich. Außerbem ift bie Sicherheit ja gar nicht ba« ©ntfcßei* 
benbe, fonbern auf bie ABirlungen auf bie greife lommt e« an. 
©nblicß liegt ber ganjen Slnterfcßeibung ber Srrtum jugrunbe, 
ben wir feßon beim allgemeinen Segriff be« ©elbe« betont ßaben, 
baß man ba« ©elb nicht facßUcß beftnieren farih. So lann man 
aueß ber einjelnen ^orm ber 3aßlung«mittel ißre Aßirfung auf 
bie greife nießt anfeßen. 

Aueß». Scßulje*©ae»erniß (,,©ie beutfeße ^rebifbant" 
im „©runbriß ber Sojialötonomil", S. 48 ff.), ber bie Schrift 
». Secferatß« mehrfach jitiert, »erwenbet bie Slnterfcßeibung realer 
unb formaler ^auffraft. ©« würbe ju weit führen, auf bie in 
»ieler Äinficßf feßr bemerlenSwerten Ausführungen, benen nur 
bie richtige theoretifeße ©runblage feßtt, ßier näßer einjugeßen. 
9?ur ein Saß fei jitiert. Serfaffer feßilbert $äHe „formaler $auf* 
traft", bie „beim ©iStont prolongationSbebürftiger ABecßfel, bei bem 
ßombarb nießt börfengängiger ©ffelten, beim Aljeptfrebit, foweit er 
»erfaUenbe Atjepfe erfeßt, »orlommen. ®ie Sant erweitert bamit 
bie Äauffraft be« Ärebitneßmer« über ben Seftanb an realen 
©ütern (1) hinaus, ©er Ärebitneßmer lann nun au« bem ©e* 
famtoorrat (!) an ©fitem eine größere Quote für jteß ßerau«* 
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fchöpfen, als er auf ©runb eigener Äauffraff vermöchte, bie 
Quoten ber anberen BHrtfhaftSfubiefte möffen entfprechenb jtnfen, 
bo bie BZenge ber realen ©fiter eine gegebene (!) ift". Jener tritt 
bie übliche quantitativ-materialiftifche BetrachtungSweife noch viel 
beutlicher beroor, unb mit ber Einnahme eines {tätigen 3uffanbeS 
ber BollSwirtfchaft, nach ber „bie NZenge ber realen ©fiter eine 
gegebene ift", »erfchlieftt ftch ber 93er f aff er jeher ©injtcbt in ben 
wirtlichen Organismus beS ^aufdjvertehrS unb feiner ©rllärung. 
5lber ohne 3 weifel liegen bem allen richtige Beobachtungen ju* 
grunbe, benen nur bie Stühe burch eine realiffifche, nicht auf 
fatfchen &onffruttionen tote bie BJertlehre unb bie Einnahme eines 
ftatifchcn 3uftanbeS aufgebaute BJirtfchaftStheorie fehlt. 

3n biefem 3ufammenhang fei hier nochmals auf bic^luS* 
ffihrungen oon 3wiebinecf in bem Sluffahe „©ie ©infomtnenS* 
geftaltung als ©elbtoertbeftimmungSgrunb" aufmerffam 
gemacht, ber in biefe Probleme »erhältniSmähig am tiefften ein* 
gebrungen ift, aber, toie alle Arbeiten, bie außerhalb ber gewöbn- 
liehen theoretifchen 6 <hablone fallen, längft nicht genfigenb beachtet 
würbe. Bebauerlich ift nur, bah #• 3wiebine<( ju oiel umfaffen 
will, nebenfächliche ©rfcheinungen nicht genfigenb auSfheibet unb 
»on ben Je>au)>turfacben trennt, furj, ju wenig fhftematifch'fon* 
ffrulti» »orgeht. Joätte er feine richtigen Beobachtungen mehr 
nach rficfwärtS auf bie allgemeinen ©runblagen ber 9Birtfchaft 
hin »erfolgt, fo wäre er meiner ©elb* unb BMrtfchaftStheorie 
fchon längft näher gefommen, währenb er je|t noch nach einem 
unfruchtbaren ©lleftijiSmuS ftrebf unb bie Bebeufung eines ge* 
fhloffenen ShftemS jur ©rflärung ber elementaren £aufcb»orgänge, 
bie bie erfte Aufgabe ift, unterfhäht. B3ie lann aber heute fhon 
bie ötonomifche Theorie alle möglichen ^ebener Meinungen be* 
röcfftchtigen, fotange, wie wir gefehen höben, felbft bie angefehenften 
^heoretifer fi<h noch nicht einmal baröber Har ftnb, baf burch 
baS ©elb alle greife im 3ufammenhang ftehen. — 

©er wichtigfte ^aU ber ©elboermehrung wirb immer bie 
BanlnotenauSgabe fein, ©rft neueftenS fängt man an, 5 U er* 
fennen, bah eS babei barauf anfommt, bah bie burch bie Noten- 
ausgabe vermehrte Äauffraft aus einer im §aufch»erfehr erhielten 
SinfommenSfteigerung entftanben iff, ober ob fte eine tfinfttich ge* 
fchaffene, rein jufätjliche ^auflraft bebeutef. SnSbefonbere bei 
51. ^ötiSburgh, „§)« $riegSf»ftenbe#ung unb ihre 
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Q uellen", S. 62 ff., ftnben ft<^> barüber, tro$ feiner metaBiftifchen 
©runbauffaffung, einige jutreffenbe Bemertungen unb ©rfenntniffe, 
mährenb fein ©egner O. ioe^n, ber ft<h in einem Sluffage „3ur 
Berteibigung ber (Tf>arfalrf)eorie be« ©elbe«* in ben „3ahr* 
büchern für 9lationalölonomie unb Gtatiftit", 1916, Banb 106, 
6. 776 ff., fpejieB gegen fene Schrift menbet, tro$ feine« „Sparta* 
li«mu«" in biefetn fünfte burcpau« irrige BorfteBungen »ertritt, 
ein Bemei« mehr, bafj <Ef>artaU«mu« unb BletaBi«mu« beibe« 
blofje Behauptungen bleiben, ohne Begrünbung burch eine tintige 
allgemeine BlirtfcbafWtheorie. 9. Äepn fagt j. B. (a. a. 9., 
S. 795) gegen bie Behauptung »on ßanäburgh, bah bie Banf* 
notenau«gabe im ©egenfap jur ©edung be« &rieg«bebarf« burch 
Anleihen, bie „©rjeugung einer jufäplichen Äauflraft" mittet« 
„Äerbeijauberung »on ©elb au« ber »ierten ©imenfton" fei: biefe 
Äauftraft fei boch nicht jufählicp erzeugt, fonbem „mar fchon 
»orher ba", nur latent (?); fie mirb Je$t erft au«genu$t. ©er 
Staat erhält bie 9loten nur bann, menn er G<hulb»erfcbreibungen 
hinterlegt, bie gleicpmertig (?) ftnb. (Er fpannt feinen Ärebit an, 
ber tängft »orpanben mar, aber bi«her in 9?eferoe gehalten mürbe; 
biefer mirb au«gemünjt ober richtiger in bare« ©elb oermanbett, 
„mobilifierf". ©a« ift ade«, ©er. Staat tut nicpt« anbere«, al« 
etma ber ©runbbeftper tut, menn er in 3eiten ber 9lot fein 
fcpulbenfrei gehaltene« ober menig belafteteS ©runbftüd burch 
Aufnahme einer j&ppothef heran jieht, ober menn er feinen noch 
nicpt erfcpöpften ^erfonaffrebit »oB au«nüt>t, inbem er biefe Ber* 
mßgen«teile in ©elb oermanbelt." 

Bla« foB man baju fagen, menn einer ber erften Gacplenner 
auf bem ©ebiet be« ©elbmefen«, mie 9. ibepn, ber fid> bamit feit 
Sahrjehnten al« Spejialift befchäftigt, berartige Bnftchten »ertritt. 
6ie müffen BMberfprucp gegen ben ganzen 9lominali«mu« hör* 
»orrufen, menn bamit folcpe ©ebanlen »erbunben merben. ©ann 
ift in ber $at bie ©efafjr naheliegenb, bah jebe nominalifüfche 
©elbauffaffung al« bem „3nflationi«mu«" Borfhub leiftenb an* 
gefehen mirb, ma« gegenäber einer richtigen ©elblehre ganj un> 
jutreffenb ift. ©« ift boch Har, bah ein ©ut«befi$er Ärebit nur 
aufnehmen tarnt, menn unb in bem Blähe al« er ihn au« ben 
(Erträgen feiner BSirtfcpaft »erjinfen unb jurüc^ahlen lann. 
Unb nur fo meit erhält er auch ^erfonaltrebit. ©er Staat aber 
besieht bie &ur (Erfüllung feiner Aufgaben nötigen Summen burch 
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Steuern au$ ben (Erträgen unb (Eintommen ber (Einjelwirtfcbaften, 
unb auch bei ber Slufnabme non Slnleiben ift ba$ ber Uall. 9fotr 
infotoeit alfo feine &auf traft*) auf im ^aufeboertebr entftanbenen 
Erträgen beruht, ift ftc normal unb wirb, non grofjen wirtfebaft* 
lieben HmfteUungen im Kriege abgefeben, ba$ beffebenbe ^rei«* 
unb ©ntommenfbftem nicht Deränbern. Q33enn aber ^apiergelb 
au$gegeben wirb, ohne bafj eS al«balb bureb Slnleiben, bie au$ 
ben wirtfcbaftlicben (Erträgen im ^aufcboetlebr ftammen, erfetjt 
wirb, fo wirb in ber $at eine fünftUcbe jufäblicbe Äauffraft ge- 
febaffen, welche ba$ bisherige ^örei«* unb (Eintommenfpftem um 
fo mehr in Hnorbnung bringt, je größer biefe tiinftlicbe Äauffraft* 
fteigerung ift. 9tur ber Staat ift baju in ber £age, unb baber 
tarnt ber fogenannte „ unoer jin$li<be Ärebit" , ben er ft<b burch 
^apiergelb oerfebafft, mit ber Ärebitinanfprucbn abme einer pri* 
oaten (ErwerbSwirtföaft nicht Derglkben werben, derartige falfrf>e 
^Infcbauungen, bie, wie man ohne weitere« ertennt, Don ber aller* 
größten 93ebeutung für bie praftifebe ©elbpolitit ftnb, hätten Der* 
mieben werben tönnen, wenn man bem (Ertrag«gebanten al« bem 
regetnben ^rinjip aller < 2Birtfcbaften unb allen §aufcbDerlebr$ 
in ber < 30öirtfc^aftötb eor ie mehr 93eacbfung gefebenft hätte. 

3m allgemeinen bot man ftcb bie ^reiöffeigerungen immer 
fo DorgefteHt, bafj bei einer ©elbDermebrung ba« Vertrauen ber 
< 2ßirtfcbaft«fubjette immer mehr finft unb bie Verläufer baber 
immer weniger baför geben wollen. Selbft bei O. Äepn, einem 
ber oorgefebrittenften ©elbtbeoretiler, ftnben ftd> baför jablreicpe 
Belege. Slud) in feiner neueften Schrift: „Slnfer ©elbwefen 
nach bem Kriege. ftinanjwirtf<baftli<be 3eitfragen*, 
Äeft 28, S. 40, ift er ftcb über biefen gCmntt no<b burebau« im 
untlaren. 9Bemt er auch im Slnfcblufj an meinen Sluffap im 
„ < 33antarcbio" jebt oon ber bur<b ba« ©elb bewirtten 93 er mb* 
genäoermebrung fp>ricE>t , meint er boeb, meine Sluffaffung 
bleibe auf halbem 9Cßege fteben unb gebe niept auf bie lebte Sir* 
fache jurütf. ®iefe beftebe in einem „Siberntafj ber Ärebitgeroäb* 
rung". „<5)abei ift e$ gleichgültig, ob ba« bei ber Ärebiterteilung 
bingegebene ©elb erft neu geraffen, ober ob febon früher oor* 
banbene« ©elb baju Derwenbet wirb, unb ob bie ©elbmenge ftcb 
infolge ber Ärebiterteilung über ba$ frühere SCftafj pinan« Der* 

*) jener, auf ein beftimmte« Sßirtfcbaftefubjett unb fein eintommen 
angewenbet, ift ber 'ftuförud Äauftcaft, wie nochmals betont fei, unbebenfKcp. 
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mehrt ober nicht." < 2Bann — fo muß man bemgegenüber fragen — 
tritt benn ba« Übermaß non Ärebitgewäbrung ein? ®a« ift ber 
enfßbeibenbe ^unlt, über ben iöetyn gar nicht« fagt. (Sr über* 
ftebt hier unb an nieten anberen Stellen, baß bie Ärebitgewäßrung 
mit ben Ertrügen au« bem ^aufcßoerlebr im 3ufamtnenbang 
fielen muß.*) ü>et)n fc^eint ben Ärebit unb fo auch ba« Ärebitgelb 
rein al« eine berfönlicße 93ertrauen«facbe gegenüber ber ©injel* 
wirtfcßaft unb bem Staate al« Scbulbnern aufjufaffen unb über* 
ließt bie Quellen, au« benen er gewährt toirb, unb bie, au« benen 
ber 3in« gejohlt wirb unb auf bie ßin er gewährt wirb, b. ß. in 
beiben ‘JäUen bie (Sr träge. &epn glaubt (a. a. Q., S.41), baß „ein 
Übermaß ber ^rebitgewäßrung" ... bei wanlenbem Vertrauen 
ju ben wirtfcbaftlicßen 93erbältniffen be« 3nlanb« ... bie &urfe 
ber au«länbifcßen SBecßfel fteigere, e« entwicfelt fuß baneben ein 
“Slgio für ©olb. Joierburcß oeranlaßf, fteigen auch bie greife ber 
©yportgüter . . ., ferner bie greife ber 3niportartifel ... 3n 
weiterer ftolge geben bann noch bie greife ber Surrogate non 
©fport* unb 3mportartileln unb bie greife ber ®runbftü<fe, auf 
benen ße gewonnen werben, in bie Säße. ©>a« wirft auf bie 
Ebßne unb anberen greife jurüd. ©ine allgemeine ©ntwertung 
be« inlänbifcben ©elbe«, bie ließ au« bem Steigen be« burebfeßnitt* 
lieben g>rei«ni»eau« ergibt, ift bie "Jolge." ioier tritt beutlüß be** 
nor, baß nach Äet>n ba« größere ober geringere Vertrauen ju 
ben ftaatücßen 3ablung«mitteln unb jur Solibität aller Scbulbner 
bie Ürfacße ber c Prei«neränberungen fein foü, er b«t alfo leine 
93orßeUung banon, baß bie ©rträge, bie ©infommen bie ©üter 
laufen unb bie greife nur bur<b ©inlommen«oerfcbiebungen »er* 
änbert werben lönnen; mit einem ^Sßorte, e« feßlt eben bie ©runb- 
lage einer richtigen allgemeinen SBirtfchaftffbeorie. 

Übrigen« fei erwähnt, baß bei £>eßn in einigen feiner Schriften 
ftcb auch richtigere Qlnftcßfen ftnben, befonber« über bie Munition 
be« ©elbe« al« „ < 2Bertmaß" in bem Qluffaß: „®er Äur«rü<fgang 
ber beutfeben ‘JBecbfel leine ftolge einer ©ntwertung be« 
beutfeben ©elbe«", „Saßrbücßer für 9iationalölonomie", 
'Sanb 106, S.376ff. 3utreffenb finb hier bie allgemeinen ©rörter ungen 

*) ®a« ift »oit mit in bem ‘äluffa^e „Theorie be« Spaten« unb 
bet Äapitatbilbung" fc^arf formuliert tootben, beffen wirtlicher Snßalt 
aber, t»ie mit fcfjeint, noch »on ben wenigften richtig »erftanben würbe, 
weit et wohl juoiet »orau«febt. 
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über ©elbentwertung, bie ‘Betonung, baß ber §:auf<hwert bei ©elbei 
nicht allen ©ütern gegenüber gefallen ift, jj. B. nicht gegenüber 
©ffeften, baß ber ©ebanfe bei „^ireiinioeaui", ber „burchßhnitt* 
licken ©ntwertung bei ©elbei" ohne Bebeutung ift,*) furj, bie 
©rfenntnii bei inbiöibueUen ©h ara tteri bei ©elbwerti. $lber ei 
fehlen Qluiführungen barüber, woburch bei Bertnehrung ber ©elb* 
menge c Preiierh5h un 9 en entffehen (f. unten), unb ei fehlt auch We 
Kare Unterf^eibung t>on ©elb ali realen 3ahlungimitteln unb ©elb 
ali abftrafter 9?echnungieinheit, bie eben nur mit einer allgemeinen 
Pfeifchen < 2Birtfchaftitheorie ju gewinnen war. Bor allem aber 
fehlt bie ‘preiitheorie, ohne bie ei eben feine ©elbtheorie 
gibt. ‘Jlucb fiepn ift nur ©elbtheoretifer, unb feine „Bkrttheorie" 
ift nie jur ©rllärung bei ^reifei gelangt. *2luf feine mehrfache 
‘polemif gegen mich wegen meiner Ablehnung bei B3ertbegriffi, 
ben man bod) „im wirtfchaftlichen ßeben oorftnbe", brauche id> 
baher nicht einjugehen, benn Äehn h®t mit feinem Bkrtbegriff 
niemali auch nur ben Berfuch gemacht, ben ‘preii ju erflären. 
Biegen feiner Unflarheit über bie aHgemeinften ©runblagen ftnben 
ftch übrigeni in ben »etßhiebenen Schriften biefei reinen ©elb* 
theoretiferi, ber aber fidjerlich, mit Benbifen, biiher am tiefften in 
bai Biefen bei ©elbei eingebrungeri war, mancherlei ‘Jöiberfprüche. 
©ie jahlreichen ^olemifen jwifchen Äe^n unb Benbijen ftnb faft 
auifcf>ließlich auf biefe mangelnbe tßeoretifche ©runblage auf 
beiben Seifen jurücf juführen, fie löfen ftch vom Stanbpunft meinei 
theoretifchen Spftemi in oielen fällen um einen Streit um Biorte 
ober um nebenfächliche Momente auf. 

BBenn nun auch in neuerer 3eit einige 9?ationalbfonomen »on 
fünftlicher Bermehrung ber Äauffraft burch c Papiergelbauigabe 
fprechen, fo hinbert boch bie „voßiwirtfchaftlicheBetrachtungiweife", 
bie immer an bie ganje in ber Bolfiwirtfchaft verfügbare ©elb* 
menge benft unb bie bamit jufammenhängenbe materialiftifche < 2luf- 
faffung aller wirtfchaftlichen Borgänge, an einer Karen ©rfenntnii 
bei Äergangi ber ^reiifteigerungen. ©i ift bai wohl eine richtige 
Beobachtung, aber ei ift noch nicht im geringffen eine theoretifche 
Begrünbung bei 3ufammenhangi. Bon &auffraft unb Äauf* 
fraftfteigerung bjw. «vertninberung bei ©elbei, ftatt einjelner 
BMrtfchaften, ju fprechen, wie ei regelmäßig gefchieht, legt noch 



*) Siebe aber bai obige 3itat aue feinem fpäferen 2luffaij. 
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immer einen naturwiffenf<haftli<hen, quantitativen 3ufammenhang 
nahe. ©enn bie &raft eine« Objefte« iff etwa« 9toturwiffenfcbaft* 
liebe«, unb bie bisherige Theorie betrachtet ja nur bie ©eibobjette 
unb fpric^t von ihrer Äauflraft wie von einer naturwiffenfebaft* 
Heben ©rfcheinung. 3ur ©rtlärung ber Vorgänge ber ^reis* 
fteigerungen tommt man nur in Verbinbung mit einer richtigen 
^rei«* unb ©inlommenSlebre, welche ben engen 3ufanunenbang 
jwifeben ©elb, ^>rei« unb ©intommen flar in ©rfheinung treten 
läßt. Vor adern aber ift bie grunblegenbe Veobacbtung erforberlicb, 
bah nicht bie ©etbmenge, bie ftaatlieben 3ablung«mittel, fonbem 
bah bie ©intommen bie ©fiter taufen, bie nicht ©etbmengen, fon* 
bern in einer abftratten 9?ecbnung«einheit au«gebrfi<fte, nur »er* 
rechnete Summen ftnb, bie bie ©runbtage ber 9?utjen* unb Soften* 
Vergleichungen ber ©injelwirtfcbaften bilben. ©iefe allgemeine 
9?e<bnung«einbeit hat leine „Äauffraft", aber alle Soften werben 
nach ben inbioibuelten, in ihr au«gebrfictten ©intommen gefd)äbt. 

Vkmt man biefen ganjenViecbaniSmuS be« ^aufdwertebr« erft 
einmal tlar ertannt hat — in ber bi«herigen VMrtfchaftStbeorie fehlt 
baffir gerabeju ade«, bie ©elb-, bie ^>rei«* unb bie ©infommen«* 
lehre — , bann ift auch nicht ferner ein juf eben, baff jebe ©elb* 
Vermehrung nicht automatifch unb proportional auf bie greife 
wirten tann, fonbem bah f te nur burch bie ©intommen 
wirft unb baber auf bie einzelnen greife bäcbft verfchieben. Sie 
bewirft junäcbft beim Staat eine fönftlicbe ©infommenSfteigerung, 
bie nicht bureb ©rwerbStätigfeit ober, wie bei Steuern unb $ln* 
leihen, au« ben ©rfrägen ber privaten ©rwerb«wirtf<haften erjiett 
ift, fonbem al« jufäftlicb ju feinen ©rträgen hinjutritt. SDüt bem 
bamit hervortretenben Vebarf jteigert fte junäcbft bie greife ber 
betreffenben ©fiter unb fieiftungen, bringt fcbliefjlicb aber ba« 
ganje bisherige ^>reiS* unb ©intommenSfbffem in« kanten. 

SUfo nur auf bie ©int o mm en unb ihre plbhliebe tfinftUebe 
Vermehrung, nicht aber auf bie SSftenge ber 3ahiung«mittel tommt 
e« am ©iefelbe Vermehrung ber 3ablungSmittel braucht nicht 
im geringften ^reiSveränberungen herbeijuffihren, wenn fte nämlich 
nicht jufätfiiebe ©infommen ffinftlich fchafft, fonbem nur ein 
3lu«bruä einer au« bem ^aufhvertehr felbft hervorgegangenen 
Steigemng ber ©rträge unb ©infommen iji, 5lnbererfeit« tönnen, 
wie gefagt, auch burch ©infommen«verf<hiebungen ^reiSveränbe* 
rungen {ich volljiehen, ohne bah Mr ©elbmenge vermehrt wirb. 
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©ie BMrlung einet ©elboermeprung auf bie greife ergibt 
ftci> alfo nicpt fcpon au« bet blofjen 'Betrachtung ihr e« Umfang«, 
»ie bie Quantitätstheorie meint, bie immer an irgenbeine '-propor* 
tionaiität babei glaubt, fonbem eS mäffen bie Elmftänbe berttcE- 
fkptigt »erben, au« benen fte erfolgt. 9Wan lann allgemein fagen, 
ba| bie ©elboermeprung um fo weniger bebentlicp ift, je birelter 
{ie mit einer (Erweiterung be« ^aufcpoertehr« unb mit (Erträgen 
au« ihm in Beziehung fteht. ©eSwegen ift wohl am unbebenl* 
lichften bie Bermehrung ber Banlnotenau«gabe — 'EDZetallgelb- 
oermeprung lommt laum praftifcp bei biefer $rage in Betragt — , 
bie auf ©runb eingereichter Bkrenwecpfel erfolgt, ©iefe wirb 
be«halb oon Benbipen, aber wohl etwa« einfeitig, al« bie 
„lldfftfcpe" Qlrt ber ©elbfcpöpfung bezeichnet. ‘Slucp folche neuen 
9loten bebeuten natürlich oermehrte Äauftraft, aber — unb barauf 
tommt e« an — {ie beruht auf (Erträgen au« bem $aufchoertepr, 
auf 5otberung«rechten au« taufchwirtfchaftlichen Stiftungen, mit 
benen man in ber $at neue ©fiter laufen lann. ©ie neuen 
9ioten {inb alfo pbcpftenS infofern lünftlich geraffene« (Einlommen, 
al« {ie ben ©läubigem, welche bie BJechfel bi«tontieren taffen 
unbBanlnoten erhalten, ihr (Eintommen früher juffipren, al« 
{ie e« ohne biefe iSrebitinanfpruchnapme erhalten hätten, ©aber 
bie Aufgabe ber 9iotenbanl, bafür ju forgen, bah folche Ärebit* 
inanfpruchnapme leinen ju grofjen Elmfang annimmt. “2lber biefe 
Berfröhung ber (Eintommen«er}ielung ift um fo unbebenilkher, 
al« ja für bie Ärebitinanfprucpnahme auch ein 3in«, eben ber 
©i«lont, gejaplt wirb unb bamit bie ©ewifjpeit beffept, ba{j auch 
{ie nur auf ©runb fpäterer (Erträge, alfo auf ©runb irgenbeiner 
taufchwirtfchaftlichen Munition erfolgt. 

Bon allen biefen 3ufammenhängen pat man bisher infolge 
falfcper tpeoretifcper ©runbanfcpauungen nur eine fepr unltare 
Borftellung gehabt, ©ie Qln fiept, bah bie Schaffung oon ©elb 
mit ben Elmfähen im BerhältniS fiepen mäffe, bie inSbefonbere 
oon Benbipen, einem ^rattiler, richtig erlannt, aber nicht 
tpeoretifcp begrünbet würbe,*) pängt alfo auf« engfte mit ber 



*) ®ie Berufung 'Senbijenä auf ÄnappS ftaatlid>e ^peorie be$ ©elbeS 
ift natürlich burchauS oerfehlt unb im 9ta&men feiner ‘Jlnfcpauungen über- 
haupt unoerftänblicp. 3« biefem 'Puntte ift ÖieptS ‘polemil jutreffenb, 
nur ift feine 99egrünbung mit ben $>ogmen beS < 3ftetalli3mu£ öoHlotnmen 
abwegig. 
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§atfa$e jufammen, bah eben bie Erfrage, bie ©inlommen eS 
flnb, bie bie ©fiter laufen. ©. 3)iehl fritiftert neueftenS in einem 
Buffatje im „Banlarchfo" »om i. Oftober 1916 bie < 2lnftd^t 
BenbtjenS, ba| bie auf Blarenwechfel auSjugebenben Banlnoten 
bie „llafjtfche ©elbfchöpfung" feien, ©r meint: „ < 2Bie aber, wenn 
ber Käufer feine Blechfelfchulb an bie 9?ei<hSbanl nicht auS ben 
ffir bie Blaren einfafjterten ©elbern bejahen fann, »eil er bie 
Blaren nicht »erlaufen lonnte? Äier muh ganj unabhängig »om 
Blarenumfah fein Bermögen bj». baß ber übrigen als zahlungs- 
fähig befannten firmen unb °perfonen bie ©arantie bieten, bah 
bie Sftoten »irllich „fo gut »ie ©elb" in 3ahlung genommen 
»erben." ©e»ih h a ft et auch baS Ber mögen, aber »enn ber 
Käufer »irllich einen ^often Blare, ffir ben er eine Blechfel* 
fchulb auf ftch genommen hatte, nicht »erlaufen lonnte, fo rechnet 
er boch auf ©rträge auS feiner gefamten fonftigen BlirtfchaftS* 
tätigfeit. Blenn eS aber felbft »orfommt, bah f»<h bie ^aufleute 
hierbei »errechnen unb alle auS bem Blechfel Berichteten für 
ihn einftehen mfiffen, fo ift baS boch l«»*» Brgument gegen bie 
Behauptung, bah nur eine auf ©runb »ermehrter ©rträge auS 
bem $aufch»erlehr erfolgenbe Banlnotenoermehrung unfchäblich 
ffir bie ^reiSbilbung ift. ©aS muh jeher, ber pch nicht auf 
falfdje öfonomifche Theorien feftgelegt h at, auf ©runb unferer 
Busführungen einfehen unb eingeftehen. ©ief»! hat eben felber 
auch 9 ar feine BorfteUung ba»on, »oburch bie BanfnotenauS* 
gäbe auf bie greife »irlt. 

BUerbingS hat auch Benbijen nicht feine richtige Beobachtung 
theoretifch auf baS BJefen beS ©elbeS begrönbet, er hat nicht er- 
fannt, bah bie BanfnotenauSgabe auf Blaren»e<hfel beS»egen 
nicht bie ^eife »eränbert, »eil bie ©rträge auS bem ^aufch* 
»erlehr, bie ©inlommen unb baburch »ieber greife »erben, eS 
eigentlich ftnb, bie bie ©fiter laufen. ®ie in ber abftralten 
9?echnungSeinheit auSgebrfidten ©rträge jtnb eS, bie „jirlulieren", 
fte entftehen auS Reifen, »erben ©inlommen unb bann »ieber 
greife uf». Sie flnb baS eigentliche ©elb, burch »elcheS bie 
Ümfähe hetbeigeföhrt »»erben. ©S lommen natürlich auch bie 
£lmfä$e in Betracht, bie auS bem Bermögen, auS bem ©elb* 
lapital gemacht »erben, aber fte »erben in noch hbh ctem ©rabe 
als jene, bie auS bem ©inlommen gemacht »erben, nur »errechnet, 
unb jte ftehen burch baS „Sparen", bie Äapitalbilbung mit ben 
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©intommen werbenben ©elberträgen in engem 3ufammenhang. 
'Sin biefe Umfähe beS SaufchoerfehrS mu| ftch in bet auf bem 
©rtragSftreben beruhenben SBirtfchaftSorbnung auch bat ©elb 
anfcblie^en. 3)ahin geht auch bie ganje ©ntmicflung bet ©elb* 
wefenS. 3)aS tann freilich webet mit ber ffaatlichen ^^covie, bie 
oon biefer ©rtenntniS am weiteren entfernt ift, noch mit bem 
'^KetalliSmuS ertannt werben. 

3. ©rgebniffe über bie ©rünbe ber ^reiS* 
oeränberungen 

©S tann hier nicht unfere Slufgabe fein, bie allgemeine Theorie 
ber g>reiSoeränberungen ju entwickeln, bie felbftoerftänblich noch 
in ben aUererften Slnfängen fteht, folange et an einer wirtlichen 
©rllärung ber (Entftehung beS SöreifeS unb ber ©runblagen 
ber g>reiSbilbung überhaupt noch f«h& Theorie ber ^*«3* 
oeränberungen wirb bie Hauptaufgabe ber btonomifchen SBiffen* 
fihaft in ben nächften Sahrjehnten fein. Hier höben wir et nur 
mit ben ©inftöffen ber ©elboermehrung auf bie greife ju tun. 
9lur fo lotet fei über jene allgemeine *5rage gefagt, ba| natürlich 
auch ohne Skranberung ber ©elbmengen ©intommenSoerfchiebungen 
ju ^reiSoeränberungen führen tönnen. Sille ftärteren ©intommenS* 
»erfchiebungen müffen jur S3eränberung mancher greife führen, 
unb jwar um fo mehr, je mehr burch bie ©intommenSoerfchiebung 
auch bie Kapitatbilbung »erfchoben wirb. ®aS ift eben bei ber 
KriegSnach frage bet Staates in großem Umfang ber ^all. ®ie 
Slnleihen, bie er aufnimmt, jtnb ju einem erheblichen §eil Kon* 
fumtiofrebite unb, wie betannt, abforbiert er mit ihnen gerabe bie 
Summen, bie fonft oon ben ©injelwirtfchaften jur Kapitalbilbung 
oerwenbet worben wären. SlnberS hatten wir bie mehr als 
20 < 3DSitliarben SSRart Kriegsanleihen jährlich gar nicht aufbringen 
tbnnen. Ski bem Umfange ber heutigen KriegSfoften hanbelt eS 
fich alfo nicht nur um ©intommenSoerfchiebungen, fonbern fte 
greifen auch w ben 9kprobuttionSprojefj beS Kapitals weitgepenb 
ein, was ft<h natürlich mit ber längeren ®auer beS Krieges immer 
mehr bemerkbar macht. 

Unter allen Umftänben mufj bie gtojje Umwälzung in ben 
SSebütfniffen unb bamit tn ber Slufwenbung oon Koften, bie bie 
KriegSwirtfchaft mit ftch bringt, ju ©intommenSoerfchiebungen 
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unb jur 93eränberung vieler greife fügten, feineSwegS nur ber 
greife für Kriegsmaterial im weiteften Sinne, alles beffen, was 
ber Staat gebraucht, fonbem burep bie veränberten ©intommen 
auch ber greife vieler anberen ©üter. 5lucp wenn bie ganjen 
KriegStoffen fofort burep 5lnleipen aufgebracht unb bie SSoten- 
banf unb SSotenpreffe gar nicht benupt werben, fönnen natürlich 
viele greife 93eränberungen erleiben, um fo mehr, je griJfjer bie 
©intommenSverfchiebungen jinb, je mehr ber Staat, um fein 
Kriegsmaterial ju erhalten, h<>b e greife bewilligen mufj. 5lber 
biefe verteilen fiep bocp, namentlich burep bie ‘SlftiengefeUfcpaften, 
als Erträge auf fehr viele ^erfonen, unb wenn biefe nur ent* 
fprecpenb ihrem gediegenen ©intommen Kriegsanleihen jeicpnen, 
ift bie ©efapr nicht fo grofj, bafj bie < preiSumwäljungen fiep nicht 
auf baS Kriegsmaterial befcpränfen, fonbem bie grojje SOZehrjapl 
aller greife ergreifen. ®enn wenn bie KriegSauSgaben auS 'Sin* 
leihen ftammen, ift anjunepmen, bafj baburch allein — alfo von 
Knappheit in wichtigen Gebensmitteln abgefepen — bie Gebens* 
paltung ftch im großen unb ganjen noch nicht viel veränbert. ©S 
gepen nur mehr ©üter bur<h bie Äänbe beS Staates als vorher. 

5lllerbingS ift ber Umfang, in bem heute ein länger bauern* 
ber Krieg 9Zopftoffe aller 51 rt für KriegSjwecfe in Slnfprucp 
nimmt, eine ©rfepeinung, bie, felbft wenn bie 3ufupr auS bem 
SluSlanbe offen fiept, boep bapin wirten wirb, bie allgemeine 
GebenSpaltung ju beeinfluffen. 55ei unS ift baS natürlich noep 
viel mehr ber galt. Aier ift vielleicht baS befte 93eifpiel ber 
gewaltige Umfang ber Q3erwenbung von <5ett unb 3ucfer für bie 
SOZunitionSperftellung (©Ipjerin), bie fogar in bem letzteren 5lrtifel, 
an bem wir vor bem Kriege £iberflujj patten, ju einem SOSangel 
füprte. 3e mepr fo burep bie KrtegSbebürfniffe beS Staates all- 
gemeine ©enufjgfiter betroffen werben unb bie GebenSpaltung fiep 
veränbert, um fo mepr tommt auch opne ©elbvermepmng, allein 
burch ©intommenSverfcpiebungen, baS ganje bisherige ^reiS* unb 
©infommenfpffem inS SEBanten. 

SOZan ertennt auS bem ©efagten fepon, welcp aujjerorbentlicp 
grofje 53ebeutung für ben ganzen taufchwirtfcpaftlicpen Organis- 
mus bie *5rage pat, ob KriegSloften burep 5lnleipen ober 
burep Steuern aufgebracht werben follen, mit anbern SGBorten 
bie 9Zotwenbigleit, alle Kriegsgewinne möglicpft ju verpinbern, 
wenn fie aber entftanben jtnb, fie burep 53efteuerung möglicpft 
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fchnell uttb ooßtommen rnieber wegjunehmen, um baburch ftarfe 
Einfommen* unb ‘•preiSfchmanfungen möglich ft ju oermeiben. 
<5)aoon hotte, eben mangels einer richtigen ‘^reiStbeorie, bie bis- 
herige fmanjmiffenfcboftliche ßiteratur, bie ftch mit ber frage: 
^riegSfteuern ober Kriegsanleihen befhäftigte, freilich feine Kare 
Vorfteilung. 

©och (ehren mir ju unferem $h ema iurücf, ber frage nach 
bem Einfufj einer ©elboermehrung auf bie greife. “2ln unb für 
ftch bebeutet jebe, auch bie (teinfte ‘papiergelbauSgabe unb in 
gemiffem Umfange auch jebe Ausgabe untermertiger Scheibemünjen 
eine ffinftlich gefteigerte Äauffraft beS Ausgebers, atfo in ber 
Siegel beS Staates ober ber Slotenbanf, gefteigerte Äauf (raff, bie nicht 
auS bem ‘Saufhoerfehr, auS Erträgen einer ErmerbStätigfeit, einer 
tauf^mirtfchaftlichen funftion ftamrnt. ©iefe gefteigerte Äauf- 
fraft muff, je größer fie ift, um fo mehr baS bisherige *^>reiS- 
unb ©infommenfhftem beeinfluffen, ju ‘•preiSoeränberungen führen, 
welche ihrerfeitS neue *¥>reiS- unb EinfommenSoeränberungen im 
©efolge hoben. £>ier liegt ber ©runb, meShalb man auS böfen 
Erfahrungen heraus ©elboermehrungen fo fürchtet, ohne bah man 
{ich mangels einer richtigen g>reiS- unb EinfommenStheorie über 
ben mirdichen 3ufammenhang ganj dar mar. 

2lber man mu| erfennen, ba| bie oerfchiebenen Wirten, in 
benen eine ©elboermehrung möglich ift, fehr oerfebieben mitten. 
Unb jmar (ann man fagen, ftnb ihre Söirfungen um fo meniger 
gefährlich, je mehr bie ©elboermehrung an ben $aufchoerfehr an* 
fnüpft, im < 2lnfcblufj an ihn erfolgt unb burch ihn begrünbet ift. 
SOlan (ann auch fagen, eine ©elboermehrung ift um fo meniger 
gefährlich, 1. je mehr fie nur baju bient, rnirf liehe im §aufchoer- 
(ehr entftanbene Erträge ju realifteren, 2. je mehr bafür geforgt 
ift, bafj bie ©elboermehrung nur eine oorübergehenbe ift, fch 
jeitmeilig erhöhten Umfähen anpafjt unb bann unter Umftänben 
oon felbft ftch jurücffchraubt. 

©iefeS ift am meiften ber fall bei ber 93an(notenauSgabe 
auf ©runb foliber SBarenmechfel. Äier merben beim ©istont- 
gefchäft ju ermartenbe Erträge auS bem regulären ^aufeboerfehr 
nur für eine relatio futje f rift oorauSgenommen. *2ln fich ift 
eS natürlich auch hfe* nicht unbebendich, bafj Erträge ihren 3luS- 
bruef ftnben in einer Vermehrung ber 3ablungSmittel. ©enn 
©elberträge ftnb etrnaS flüchtiges, follen alSbalb mieber in neue 
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©üter umgefegt teerten. ©urcg Notenausgabe bafür werben fte 
aber in geteiffer Äinßcgt in ber ©elbform perpetutert. Ntan 
braucpt {ich nur baS auf alle ©rträge im ^aufcgoerfegr auS- 
gebegnt ju beuten, um {ich flarjumacgen, »aS biefer Vorgang 
an {ich bebeutet. Qlber gerabe bei ber BanfnotenauSgabe auf 3Baren* 
»e«hfel ftnb lauteten gegeben, »eiche biefe ©efagren gier »er* 
minbem. ©er *2lbjug eines ©iSfontS beteirft, baß in ber Negel 
bie ©elbbefchaffung nur auf ©runb teirflich ju erwartenber Er- 
träge, unb jtear folget, bie über ben ©iStont ginauSgeßen, betragt 
»erben »irb. 

Berßärfte (Sbelmetallbecfung ber Noten bebeutet unter ben 
heutigen Berßältniffen nur »orauSgeßenbe gänftige ©infaufS* 
gelegenßeit beS ^luSlanbeS int 3nlanbe, niebrige inlänbifcge greife, 
»eiche eS »orteilßaft erfcgeinen liefen, im 3nlanbe mit ©olb ju 
jaßlen bj». »eiche ber Notenbanf ben Einlauf non ©olb ermög- 
lichten. Bergrößerter BJecßfelbeftanb bebeutet größere < 2ltti»ität 
im inlänbifcgen Berleßr, oft betanntlicg auch nur eine ganj »or* 
öbergehenbe Steigerung ber llmfäge, »ie regelmäßig an ben 
Quartalsterminen. 

Bßenn biefe Steigerung beS 3ablungSmittelbebarfS an ben 
Quartalsterminen, ber ja bie ©efeggebung bur<h ©rßößung ber 
fteuerfreien Notenfummen an biefen Terminen Nennung getragen 
hat, auch burcg eine bem »ermeßrten ©injug »on BJecgfeln ent- 
fprecgenbe ©teigerung ber Notenausgabe in ber jteecfmäftigften 
Söeife befriebigt »erben fann, fo ftnb biefe Scgteanfungen bocg 
im Sntereffe ber Stetigleit beS BMrtfcßaftSlebenS unb ber ©elb- 
»erßältniffe nicht erwünfcgt. ©enn eS ift jteedmäßig, »enn ftcg 
bie ©intommenSerjielung möglicgft gleichmäßig auf baS ganje 
Sagt »erteilt, ©anj ift baS freilich »egen ber großen ‘Slbßängig- 
feit auch ber mobernen BMrtfcgaft »on ben Naturbebingungen 
nicht ju erreichen, aber ber Staat foUte bocg mehr, als eS biSßer 
geßgeßen ift, bafür forgen, baß eine ju große Anhäufung »on 
3aßlungS»erpflichtungen an ben Quartalsterminen »ermieben »erbe, 
©ager »ären geteiffe 3inberungen ber &ünbigungSbeftimmungen 
erwünfcgt, »elcge eine Beenbigung beS ©ienftoerßältniffeS nur an 
ben Quartalsterminen geffatten. Biele berartige Beßimmungen 
fodten unabhängiger »om NJonatS- ober Quartalsanfang bj». 
■enbe fein. 2lucg müßte ber Staat megr bafür forgen, baß bie 
3inSjaglungen öffentlicher Äörperfcgaften ßcg beffer als biSger 
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über ba£ gange 3a$r »erteilen unb nicht gewiße Termine gu 
augfchtteßlich be»orgugen. 

©a jebe ©elboermehrung, bie nicht aug bem 'Saufchoerlehr 
felbft heraug erfolgt, erhöhte 5?auflraft bebeutet, ift ei auch nicht 
richtig, wenn ©eheimrat Äuber im „Vantarch»" 15. SDiai 1916 
meint: „©ine Vermehrung bet ©elbmittel, »eiche burch eine 
Störung in bet < 2lugnut(unggmöglichteit beg »orhanbenen ®etb= 
beftanbeg notwenbig wirb, tann bie 3ahl unb Qlrt bet flattßnben- 
ben < 2Bertübertragungen »ößig unbeeinflußt laßen." ©ine erhöhte 
Äauftraft, Vermehrung ober boch gum minbeflen Vergrößerung ber 
Hmfät>e, bie einer Vermehrung gleicßtommt, iß immer »orßanben. 
9?ur tann ße natürlich fo unbebeutenb fein, baß ße ba$ gefamte 
^reigfhflem nicht mertbar gu beeinflußen »ermag. Siber »ie gefagt, 
eg tommt barauf an, »on »ent bie ©elboermehrung au6geßt. 3n 
normalen 3eiten tommt bafür nur ber Staat bgn>. bie 9?oten* 
banf in Vetracht. Äubet bentt aber bei feinen < 2lu$führungen 
oßenbar an bie prioaten ©elberfat>mittel, »eiche gu Veginn bei 
Krieges in ben meiften ßänbern teiK »on Qlnftalten, Spartaßen 
u. bgl., teilg auch »on < prtoatperfonen abgegeben mürben, um 
einem »irtlühen SWangel an barem ©elbe abgupelfen. ©o<h be- 
beuten auch biefe Säße immer ein ^rebitgelb, bie $atfocße, baß 
»iele 3aßlunggmittel, bie im ^aufcboertepr meiter girtulieren, unter 
Venugung beg Ärebitg abgegeben »erben, ©in 'Jabritant, ber 
feine 'Sorberungen nicht ßereinbetommen tann, fei ei auch nur 
ein Vantgutßaben nicht realißeren tann, gibt ©utfcheine aug gu 
ßohngahlungen, eine Spartaße, beten Schulbner, »ielleicht nur 
aug Mangel an realen 3ahlunggmitteln, nicht gaplen tönnen, 
gaßtt gurücfgegogene ©utßaben in ©utfcheinen aug. ©g ift nicht 
•fo feßr bie Vermehrung ber 3ahlunggmittel an ßch, mie bie 
Quantitätgtheorie glaubt, aig »ielmehr ber ©influß auf bie ©in- 
lommenggeftaltung, ber in allen biefen Süßen berücfßchtigt »erben 
muß. ©a ertennt man, baß er aßetbingg nur gering fein tann; 
aber »enn er auch nicht ftatiftifch feftfteßbar ift, gang gu leugnen 
ift er nicht, ©er ©inleger, bet fein Sparlaßengutpaben abhebt, 
»erwenbet ei gu ©intäufen, legt ßch »ießeidß Vorräte hin unb 
beginnt bamit bie fpätere VJarenlnappheit »orgubeteiten. ©er 
Äänbler, »on bem er taufte, macht »eitere VJarenbefteßungen 
beim Snbrifanten unb trägt fo weithin gu gefteigerten Slmfähen 
unb ©inlommen bei. * 
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©obalb fiep eine beftimmte RecpnungSeittpeit einmal ein* 
gelebt bat, brauchen bie papiernen 3aplungSmittel, wenn nur ipre 
Stenge nicht wtllfürlich oermeprt wirb, an fiep gar nicht gebest ju 
werben. ©enn fte befommen ipre „Äauffraft" boch nicht t>on iprer 
©ecfung. “216er bennoch ift eS natürlich jwecfmäfjig, jte in irgenb* 
einer 2Beife ju becfen, ba ber Staat boch immer mit ber 30?ög* 
licpleit rechnen tnufj, baf$ in politifchen unb wirtfcpaftlicben Ärifen 
baS Vertrauen in bie allgemeine 3irfulationSfäpigfeit unb über* 
haupt baS Vertrauen in bie RecpnungSeinpeit oerloten gept. 
*2lber wenn nur ber Staat auch in folcpen Iritifcpen 3eiten bie 
’Benupung ber 9?otenpreffe, um fiep neue ^auffraft ju fcpaffen, 
unterläßt, ift eine ©ecfung burcp folibe 2öarenwecpfel oöllig aus* 
reichenb. Sie pat ben Vorteil, baS ©elbwefen bireft mit ben 
93ebürfniffen beS ^aufcboerfeprS nach 3aplungSmitteln ju oer* 
binben. 2Benn fepr oiele SBecpfel umtaufen, bie Qlftioität ber 
©rwerbSwirtfcpaften grofj ift, wirb auch im ^leinoerfepr ber 93ebarf 
nach realen 3aplungSmitteln grof fein, unb baper ift eine ent* 
fprecpenbe (öermeprung ber 93anfnotenauSgabe in folcpen 3eiten 
baS befte Spittel, baS ©elbwefen bem wecpfelnben 93ebarf nach 
realen 3aplungSmitteln anjupaffen. ©aper ftnb aucp Heine 
Roten, aber boch mopl nicht unter 10 30?., jwetfmäjjig; baneben 
felbftoerftänblicp eine genügenbe Referoe an Heinften Scpeibemünjen. 

21uS bem ©efagten ergibt fiep, bafj eS {ebenfalls burcpauS 
oerfeprt ift, wenn jur Rechtfertigung ber 2luSgabe oon jirfa 
2 30?iüiarben 3D?arf papiemer 3aptungSmittel gleich in ben erffen 
3Bocpen beS Krieges immer, auch in ber ©enffcprift ber Reichs* 
banf, angefüprt wirb, ber 33ebarf an 3aplungSmitteln fei fo ftarf 
gewachfen infolge ber großen Summen baren ©elbeS, bie bie 
Solbaten mit inS 'Jelb napmen, infolge (Einbringens unfereS* 
©elbeS in bie befehlen ©ebiete in Belgien unb *^>olen,*) infolge 
©infhränfung beS 'JöecpfeloerfeprS u. bgt., fowie infolge oon ©elb* 
anpäufung bei japlreichen ^rioaten. ©iefe ©atfacpen alle ju* 
gegeben, fo ift bocp aucp pier wieber bie „oollSwirtfchaftlicpe" 
unb quantifatioe 93ef racptungSweif e , bie einfach bie ©clbmenge 
ber ganzen 93olfSwirtfcpaft berüäfccptigt, unjuläfftg, wenn eS fiep 
um bie <5rage ber QBirlungen auf bie greife panbelt. Äier fann 
nur bie auf bie ©infommenSgeftaltung jurüefgepenbe inbi* 

*) ©er'Sebarf an 3aptungämitteln bofür wirb auf l 1 /* 'SJHHiarben SCRart 
gefhäqt. 
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»ibuoliftifcpe VetracptungSweife Kate ©rtenntniS ^erbeifü^ten. 
©)enn nicpt auf t»en ©rfah einer burch »erminberte Umlaufs» 
gefcpwinbigteit »erf leinetten ©elbmenge in bet ganjen Volts- 
wirtfcpaft lommt eS an, fonbern batauf, ob burch bie 
‘papiergetbauSgabe tünftlich neue Äauftraft, neue 
©intommen gefcbaffen werben, bie nid)t auS bem 
$aufch»ertepr entftanben finb. ©He wirb aber burch bie 
ptb$li<$e Vermehrung ber Vatttnoten ober fonffigen ^apiergetbeS 
gefcbaffen, ganj gleichgültig, ob bie Vorfcpriften über ©betmetall- 
bedung noch gewahrt finb, ganj gleichgültig au<h, ob irgenbwo 
reale 3ahlungSmittel auS bem Verlept oerfchwunben finb. Sie 
führt ju Äauffraft-, ©inlomtnenSoerfchiebungen, bie auf bie 
*^Preife wirten. ©)aS ift ber entfcheibenbe ©efidptSpuntt, ber auch 
bei ber Vermehrung unferer 3ablungSmitfel ju Veginn beS 
ÄriegeS ju berfidfichtigen gewefen wäre. 

©)aS Spftem ber Vefriebigung eines wechfelnben 3ahlungS* 
mittelbebarfS unb ber Slnpaffung ber 3ahlungSmittel an ihn burcb 
VantnotenauSgabe auf ©runb non VJarenwecpfeln ift jWeifelloS, 
nächft ben reinen SlbrecpnungSmetboben, am meiften einer richtigen 
©rfaffung beS ©elbeS entfprecpenb. Natürlich mufj bafür geforgt 
fein, bafj nur auf ©runb foliber VJarenwecpfel, alfo auf ©runb 
wirKich ju erwartenber ©rträge Vantnoten auSgegeben werben, 
unb eine Ärebitüberfpannung mufj burch forgfältige Überwachung 
ber Qualität ber Vkcpfel unb burch bie ©HSlontpolitit »erpinbert 
werben. Staatliche ßeitung ber Notenbanf ift bafür nicht erforber- 
lieh, 3entralifierung ber Notenausgabe aber, fepon einer einheit- 
lichen ©HSfontpolitif wegen, {ebenfalls erwünfept. 9Benn ent- 
fprecpenb einem Nfidgang ber ©efepäfte unb Ilmfähe ein Nüd- 
flu| ber Vantnoten ftattfinbet, tann »on einer „3nflation" nie 
bie Nebe fein, unb jwar ift eS ganj gleichgültig, inwieweit bie 
Vantnoten burch ©belmetall ober burch folcpe Vlecpfel gebedt finb. 

9luS atlebem ergibt fich wieber, bafj baS ©ntfepeibenbe für 
eine ©inwirtung auf bie greife »on ber ©elbfeite per niept bie 
©elbmenge, fonbern bie ©intommen unb bie llrfacpen iprer 93er- 
änberungen finb. 9Benn eS auf bie ©elbmenge antäme, wie bie 
QuantitätStpeorie unb alle bisherigen ©etbtpeorien behaupten, bie 
nur bie realen 3aplungSmittel betrachten, würbe bie ©laftijität beS 
'JattorS ümlaufSgefcpwinbigteit, »or allem aber bie ©laftijität 
ber privaten SlbrecpnungSmetpoben genügen, eine Vermehrung 
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jener, wenn jte niept ganj ungeheure ©imenjtonen annimmt, ju 
fompenfieren, fo bafj jte feinen (Einfluß auf bie *)>rei«bilbung 
paben fbnnte. 9?ur baburep, ba| unb wenn bie ©elboermeprung 
fünftlicp gefepaffene, niept au« bem $aufep»erfepr entftanbene 
neue ©infommen bebeutet, wirft jte prei«jt«igernb. ©aper ift e« 
»oüfommen irtefüprenb unb jwetflo«, al« 'Beifpiel für bie ©in- 
wirfung bet ©elboermeprung auf bie greife anjunepmen, bafc plöp- 
Uep jebermann boppeit fo»iel ©etb in ber 'Safcpe pabe wie »orper, 
unb gar noep $u bepaupten, bafj bie« burep 93ermeprung ber 
©otbprobuftion »erwirfliept fei. 93ielmepr ift ber etnjige praftifep 
»orfommenbe unb öberpaupt für bie Unterfuepung ber 93eein* 
ffuffung ber greife burep Sermeprung ber ©eibmenge in Setracpt 
fommenbe 'Jall bie pl bplitpe ftarfe Banfnoten* ober 
giapierg elboermeprung. 3n allen anberen Jütten ift eine 
öberpaupt nur benfbare Seränberung ber greife burep Beränbe- 
rungen »on ber ©elbfeite per »öltig auögefcploffen. ©enn felbft 
ber gröfjte 3uwacp« im ©oibbejitanb eine« £anbe« fpiett boep eine 
ganj »erfepwinbenbe 9?olle im Sergteicp mit ben gefamten jäpr* 
liepen llmfäpen unb wirb allein f<pon burep bie jäprtiepen Sdjwan* 
fungen in ber 93 anf noten jir f ulation weit übertroffen, »on ben 
fonftigen Umfapmitteln gar niept 8« reben. 

©ie oft gepikte, »on Sombart, 3. Uifper, ©ibe, 9lfptep, 
©iepl unb »ielen anberen »ertretene 93epauptung, bajj bie Steige- 
rung ber ©otbprobuftion »or bem Kriege bie au«fcplie§licpe ilr* 
faepe ober boep eine ber ilrfaepen ber Neuerung gewefen fei, ift 
baper burepau« abjutepnen. 93on ber ©elbfeite per ift eine 
©htwirfung auf bie greife nur burep plöplicpe ftarfe 93ermeprung 
papierner 3aplung«mittet möglicp. 9Bir fönnen alfo im ©egenfap 
5 u Sombart, ftifper u. a. mit Sieperpeit bepaupten, bafj bie 
Steigerung ber ©otbprobuftion feit 93eginn biefe« 3aprpünberf« 
einen ©influfc auf bie 'preiöbilbung Weber in ©eutfeplanb noep 
fonft irgenbwo, felbft niept in ben @olbprobuftion«ftaaten, au«- 
geübt paben fann.*) 9llle bapin gepenben 93epauptungen berupen 

*) 3n ben ©olb»robuftion«tänbern nur inbirett babur(p, baff burep 
»ermeprten ©olbabfap bie Sintommen ftort geftiegen ftnb, olfo ^rei«- 
Steigerung butcb ba« ©olb aWQEBa re, niept burep 3)ermeprung ber ©eibmenge, 
bie babei ouep gar niept eingetreten ju fein brauept. ®a« ganje ©olb fann in« 
‘Muälanb gesoffen fein, pat im Snlanbe «ermeprten 9?ei<ptum gefepaffen, 
natürlicp auep ben Smport erpöpt, aber auep imSntanbe »ermeprte 91a<pfragc 
»erurfatpt, alle« möglieperweife opne 93ermeprung ber realen ©eibmenge. 

186 



Digitized by VjOOQle 




auf unllaren unb fallen theoretifchen ©runbanfcpauungen. 
'Jifper pat biefe 3rrtfimer wentgftenf flar aufgefprodpen, geteilt 
aber haben fte aQe; vorher fiberwog nur bie Unflarpeit ©8 
tft *5ifherf Verbienfi, falfcpe theoretifche ©runblagen burch forg* 
faltige Aufarbeitung bef ©etailf inf ©ytrem getrieben unb ba* 
burth für feben Unvoreingenommenen ihre Unrichtigkeit flar herauf* 
gefteUt p haben. 

Alfo au<h tvenn ber 6taat feine 3ahlungf mittel vermehrt, 
erfolgt — baf fann nicht ftharf genug betont werben — bie 
Aßirlung auf bie greife nicht eigentlich burch baf ©elb, fonbern auch 
nur burch bie ÄBaren, b. p. von ber Sttacpfragefeite her, 
inbem höhere ©infommen ftärfere Nachfrage bebingen unb bie 
greife vieler ©fiter in bie Jobb« treiben. Unb baf fann auch 
nicht anberf fein, benn baf ©elb ijt nur ein ganj inbifferenter 
Vermittler jwiftpen ben Vebürfniffen unb ben lebten Soften, bie 
nicht ©elb, fonbem Arbeitfmüpe unb Opfer an anberen ©fitern 
finb. AQe Veränberungen im ^aufthberfepr fönnen nur burch 
Veränberungen ber grunblegenben ^aftoren Vebürfniffe ober 9^uhen 
unb Soften erfolgen, ©af fann man freilich nur erlernten unb 
fonfeguent erflären mit ber pfpcbifcben Äßirtfdhaftftheorie, tvelthe 
9tupen unb Soften alf pfpepifcbe Vorgänge p ihren ©runb- 
begriffen macht, ©ie guantitativ-materialiftifche Aßirtfcpaftfauf-- 
faffung mu§, fonfeguent burthgeffihrt, p ben unwirtlichen Äon- 
ftruftionen führen, wie 'Jifpev fte unf vorgeffihrt hat. 

©aper fährt auch eine Verminberung ber ©elbmenge 
nicht an fi<h unb automatifch eine Verminberung ber greife her* 
bei, tvie bie bifperige ^^teorle glaubt. Sonbern im ©egenteil, 
mit pnepmenber Vevblferting unb Steigerung bef 9?eichtumf 
tritt in ber 9?eget*) auch hier eine Steigerung vieler greife ein. 
©eht bie ©elbmenge prfitf, tvie in ben neunziger Sapren in 
3talien, tvo bie ftlbeme Scheibemfinje exportiert tvurbe, ober ver* 
mehrt fie ftd> nicht entfprechenb ber VeoöKerung, fo wirft baf 
hoch nitht preifverminbemb. ©ie ^ethnungfeinpeit bleibt bie* 
felbe, eventuell hilft ft<h ber Verfepr mit privaten 3aplungf* 
mittein. Wie 1907 mit ben Clearinghouse certificates in ben 
Vereinigten Staaten ober mit ben ©utfthcinen überafi p Ve* 

*) ‘Slu^er t>ielleid)t in ganj jung beftebelten Cänbent, tvo baf ©efeg 
vom abneptnenben Ertrag noth teine 9toHe ipielt ©arüber feplen Beob- 
achtungen. 

187 



Digitized by VjOOQle 




ginn bei Äriegel. 93on einet ‘preiloerminberung infolge ge* 
tingetet ffaatlicper 3ahlunglmittel ftabe ich webet in ben neunjiger 
Sauren in 3ta(ien noch 1907 in ben bereinigten Staaten etwal 
beobachten tönnen.*) 

3)ie llrfacpen bet Steuerung not bem Stiege liegen, um 
batauf noch mit. ein paar < 2Borten einjugepen, aulfcpliefjlich auf 
bet ‘Ißarenfeite, b. h- in ben 93erpältniffen non Angebot unb 
Nachfrage, in bet 3unapme bet ‘Bebürfniffe unb in 93eränbe* 
rungen bet Äoffen, bet 3unahme mancher, bem Sinfen anbeter. 
SZßal bie Steigerung bet ‘Bebürfniffe betrifft, fo ift auch fi« nicht 
nur guantitatin ju »erflehen: größere Nachfrage nach Gütern 
etwa infolge Be»ölterungl»ermehrung, fonbetn aufjerbem auch 
all Steigerung bet ßcbenlanfprücpe. Sie tonnte befriebigt werben 
bur<h intenftnere Arbeit, beffere Organifation bet Arbeit unb 
technifche unb wiffenfchaftliche ‘Jortfcpritte. 9toturgemäfj ift eine 
Steigerung ber Bebarflbefriebigung bei gleichseitigem Steigen 
nieler greife nur möglich, wenn bie ©inlommen ftärter all Jene 
geftiegenen greife geftiegen finb. ®al mufi aber ber 'Jad ge« 
wefen fein, unb jwar not adern aul jwei ©rünben: 

1. weil niele greife infolge Sintenl ber c Probuttionltoften 
gefallen finb, bie Äonfumenten alfo mehr ©intommen für 
anbete 3we<fe jut Verfügung hatten (bal ift neuer* 
bingl, aber fepr einfeitig unb mit unjutreffenber Begrünbung 
»on 0. Spann, „Theorie ber 'Preiloetfchiebung", 1913, betont 
worben); 

2. aber, weil manche ©üter unb gerabe feht wichtige, »or 
aUem Cebenlmittel, bie nut mit fteigenben Soften »ermehrt werben 
tönnen, infolge 3unahme bet Beoölterung unb gefteigerter Cebenl* 
anfptiiehe höhere Äo ft enaufwenb ungen, b. p. bal ©intreten 
weniger günftig arbeitenbet ^robujenten inl “ülngebot etforberten, 
wal ju pöperen greifen unb bamit ju hbptten ©intommen 



*) 3h habe in meinem Qluffah im ff 93antarhio", au$ bem ich biefe 
Steile wörtlich entnehme, nicht gefagt, »ie O. ßepn, „Unfet ©elbwefen 
im Kriege", S. 42, behauptet: „Sr jpriept auch ber SBerminberung ber ©elb- 
menge feben ffiinflujj auf bie greife ab." Stßie tann man eine folche Hn* 
finnigteit einem $lutor unterteilen I ®enn at$ allgemeiner Sah ba« 
natürlich unfinnig. 9iur wirb man prattifh ‘preilfentungen nie al$ ftolge 
einer 93erminberung ber ©elbmenge nahweifen tönnen, fhon weil eben 
nie alle greife finten werben. 
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(Differentialeintommen, relative SDfonopoleintommen) ber frühe- 
ren 'Probujenten führte. Bon einet gleichgerichteten $en* 
benj all et Steife lann alfo — ba$ jeigt auch fchon bie Be- 
obachtung — nicht bie 9?ebe fein, unb jebeS Operieren mit 3nbef* 
nummern unb einem allgemeinen Preisniveau ift ein funbamen- 
taler 3rrtum. Billigere probufrtonStoften unb greife mancher 
©fiter hoben ben meiften Äonfumenten ©intommen erfpart, 
fteigenbe hoffen unb greife hoben vielen Probujenten fteigenbe 
©intommen »errafft, Daburcg ift bie Neuerung herbeigeföhrt 
worben. 

Bian lann auch fagen: bie Neuerung feit Beginn beS 3agr- 
gunbertS ift eingetreten, weil bie Bewilligung wichtiger ©fiter, 
bie in ben legten 3agrjegnten beS 19. SagrgunbertS burch Ber* 
minberung ber ^ranSportfoften, befonberS ber fiberfeeifchen, 3n- 
angriffnahme neuer, befferer Bbben för Bobenprobutte eingetreten 
war, jteg gerabe bei biefen nicht mehr fortfegte, wägrenb för jagl- 
reiche 3nbuftrien burch teegnifege •Jortfcgritte noch »eitere hoffen* 
Verbilligungen gemacht würben. DaS führte ju Differential- 
gewinnen bei ben Probujenten ber mit fteigenben Äoften ver- 
mehrbaren ©fiter, ju ©intommenSerfparungen ber Äonfumenten 
bei ben mit ftnfenben Äoften vermehrbaren unb in beiben fällen 
ju einer Steigerung fegr vieler greife. Daneben hoben natürlich 
auch anbere Momente mitgewirtt: ©cgugjölle, Kartelle, 'SruftS, ©e- 
wertvereine, welch legtere gefteigerten CebenSanfprücgen ju fcgneQerer 
Durcgfegung verhelfen gaben, auch geftetgerte 3ntenßtät unb 
beffere Organifation ber Arbeit. Um nur noch eins ju erwähnen, 
gaben auch bie vielen tecgnifchen $ortfcgritte niegt nur ba= 
burch preis fteigernb gewirtt, baß fte ben Äonfumenten ©in- 
tommen erfparten, alfo manche greife verbilligten, fonbern auch 
babureg, baß fte ben Unternehmern, bie fte juerft anwenbeten, 
hoge ©ewinne unb bamit neue große ©intommen verfegafften, 
enbtieg babureg, baß ber gewaltige Äapitalbebarf, ben bie ©rfin- 
bung immer neuer privatmirtfcgaftlich rentabler Unternehmungen 
verurfaegte, ben 3inSfuß in bie &öge trieb unb bamit viele ©in- 
tommen vergrößerte. 

“2Ufo vor bem Kriege ift bie Neuerung ganj auSfcgließlicg 
burch Borgänge auf ber Bkrenfeite, in ben Nachfrage- unb ‘Sin- 
gebotSvergältniffen ber BJaren — unb in ben ©olbprobuttionS- 
tänbem ift bie vermehrte ©olbprobuttion aueg eine Blate — ju 
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elitären, unb auch im Kriege ^at nicht, tote bie Quantität$tbeorie 
annimmt, bie 93erme^rung ber ©etbmenge febon an ficb unb 
automatifcb eine Steigerung ber greife berbeigefiibrt, fonbem bie 
großen unb ptö$li<^>en ©ntommenSfteigerungen unb -»erfchiebungen, 
bie auf ©runb oon Nachfrage* unb ( 21ngebotMnberungen erfolgten 
unb jum ^ieit burch 93erme&rung ber ©etbmenge realiftert würben, 
haben bie Steigerung oieter greife ^eroorgerufen. Q3on einer 
wirtlichen allgemeinen Steigerung alter greife tann man aber 
au<h im Kriege nicht reben, noch viel weniger in ben »orbergehen* 
ben 3eiten ber Neuerung. 
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Neuntes Kapitel 

5lbrec^nung^met^oben unb ^apiergelb 



1. Allgemeine« 

CV>tc^t bte ftaatlichen, realen 3ahtung«mittet, nicht bie ©elbmenge 
jinb bte ©runblage aller Slmfäge im ©aufch»erfeht, fonbern 
eine abftratte 9lechnung«einheit, auf bie bie ©intommen 
tauten; ©« ift fidler, bafj urfprtinglidh nur ein »ertgeföähfe« 
Sadhgut bie 9?olle be« allgemeinen $aufdh* unb 3ahlung«mittel« 
fpielen tonnte. Aber fobatb biefe« allgemeine Sofien* unb 9Rect>- 
nungSeinheit »irb, in ber alle ©rträge ber ©injeUoirtfchaften, bann 
©intommen genannt, »eranfehtagt »erben, ift beren < 33erförperuttg 
in einem »ertgefd>ätjten Sackgut nidpt mehr erforberlidh- ©ann 
erft beginnt bie eigentliche ©poche ber „©elbtoirtfchaft". 3e 
mehr ba« ber *5all ift, je mehr bie Trennung non Äonfutn* unb 
©r»erb«»irtfchaft, bie rein gelbliche 9tohen* unb Äoften»ergleicf>ung 
ber letzteren, bie ©elbrechnung aller hoffen bei ben erfferen fort* 
fchreitet, je mehr ade ©äter unb £eiftungen ©elbpreife haben unb 
auch ba« ©elbleihtapital jtch entwidfelt, um fo mehr treten bie »om 
Staate gefchaffenen realen 3ahlung«mittel an "Bebeutung jurödf 
hinter ber rein abftraften 9lechnung«einheit, bie, »on ben ©injelnen 
al« ©ruttblage ihrer ©intommen gefehlt, alle Hrnfähe »ermittelt. 

9ftemal« aber, auf teiner Stufe ber ©ntmidflung, »irb ber 
„<2Bert", bie Äauftraft be« ©elbe« burch ben Aßert be« ©etb* 
ftoffe« bestimmt, fonbern ^auftraft ift felbftoerftänbtich immer ba«, 
»a« man bamit taufen fann. 9tur bleibt biefe S^auftraft immer 
inbfoibuell, fubjetti». ©« gibt teine allgemeine ^auffraft 
be« ©elbe«, fonbern nur eine fubjeftioe ber ©in* 
tommen. Auch biefet Sah ift eine« ber »ichtigften ©rgebniffe 
meiner ABirtfchafWtheorie. ©etb ift Äoftenguf, einerlei, au« welchem 
Stoff e« bejieht. A3ie bei anberen Äoftengütern ift bie Stoffliche 
©igenfehaft ganj unmefentlich, fofern man ftch nur ©enujjgfiter 
mit ihnen »erfchaffen, 93ebürfniffe befriebigen tann. Scheibe* 
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müttjcn unb < papiergelb jtrfulteren nicht als Verförperung eines 
gefchähten Stoffes — niemand, bet ©olbmünjen empfängt unb 
auSgibt, hat »on intern Stoffwert eine VorßeUung — , fonbem 
atS Verförperung bet abftraften 9?echnungSeinbeit, in bet in bet 
^ortn bei ©intommenS alle 9tuhen unb Soften taRuliert werben, 
©ie ganje VorßeUung eines „ÄrebitgelbeS", bie aUe bisherigen 
^htorien hotten, ift ein 3rrtutn. Schließlich wirb ber größte §ei( 
ber Umfähe überhaupt nicht mehr in 3ahlungSmitteln auSgefüprt, 
fonbem, waS innerhalb ber ©injelwirtfchaft mit ben ©intommen 
feßon lange ber ‘JaU war, alle Äoften im $außh»erfehr unb 
bei ben ©rwerbSroirtf haften auch ber 9h»hen werben in ber ab- 
ftraften 9?echnungSeinheit nur »errechnet. 

©aß ein „©elb" ohne jebe metaUißhe ©edung beßehen unb 
bie Ilmfähe »ermitteln tann, wirb burch bie ©rfahrung bewiefen. 
©ie 'Jrage, ob ein ^apiergetb burch ©belmetaU gebedt werben 
foH, ift eine reine 3wecfmäßigfeitSfrage. 9?ötig iß eine folcße 
©edung jebenfaßS nicht, wenn ber Staat nur eine beliebige Ver- 
mehrung beS ^apiergelbS unterläßt, ©enn baS ^apiergelb emp- 
fängt feinen „Viert" boch nicht »on bem ©belmetaU, fonbern »on 
ber abftraften blechnungSeinheit aller Ilmfähe, auf bie auch baS 
©elb nur lautet, ©ie Schähung biefer 9?ecf>nungSeinheit, genauer 
gefagt bie Vebeutung, welche ße als & offen in ben wirtßhaft- 
liehen ©rwägungen ber ©injelwirtfchaften hat, fann »eränbert 
werben nur bur<h Veränderungen in ben ©infommen. ©enn 
bie ©intommen unb nicht bie ©etbmengen ßnb eS, bie bie 
©üter taufen. Unb nur inbireft baburch, baß er plöhliche ßarfe 
©infommensfteigerungen herbeiführt, tann auch ber Staat bei 
Vermehrung beS ^apiergelbeS bie 9RecbnungSeinheit beeinßuffen. 
©abei iß eS bann ganj gleichgültig, ob unb in welchem Umfang 
baS ^apiergetb burch ^belmetaU gebedt ift, benn bie inbioibueüe 
Scßähung ber 9?e<hnungSeinheit, bie burch ©infommenSoerfchie* 
bungen »eränbert wirb, fann man nicht „beden". ©eSbalb iß 
eine SORetaUbcdung papierner 3ahlungSmittel, wenn nur ihre Ver- 
mehrung bem ©ingriff beS Staates ebenfo entjogen iß wie bem 
^rioater, überßüfftg. 

©ie allgemeine 9?ecßnungSeinheit, b. h- baS gefamte Spftem 
aller greife unb ©intommen, baS in ihr feinen ©inbrud ßnbet, 
ift, wenn man fo fagen will, ein ©efeßöpf ber ©ewohnheit. 
©S entßeht ganj allmählich, inbem immer mehr VMrtfchafter mit 
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befannten ©infommen unb befannten greifen regnen. ©)ur<b 
“änberungen in ben Nachfrage* unb < 2lngebotS»erbältniffen ifi eS 
aber einem fteten langfamen SBecbfet unterworfen, fte führen ju 
c Prei3- unb ©infommenSoerfcbiebungen, mit ben ßcb ber ©njelne 
möglicbft f<bned auSehtanberjufeben unb benen er feine Äatfu* 
lationen anjupaffen fu<bt. 

©ne Veeinfluffung ber Schälung ber 9?e<bnungSeinbeit wirb, 
wie gefagt, »on ber ©elbfeite ber beute nur bei ^apiergelb, bei 
ftarfer Vermehrung beSfetben unb babureb plöt>ti<b gefteigerter 
Äauffraft einjelner VMrtfcßafter, »or allem beS Staatei, möglich 
fein. ®er Verfebr fuebt babei boeb möglicbft an bem überlieferten 
^reiS- unb ©infommenSfbftem unb feiner Äoffeneinbeit feffju- 
batten, ffräubt ftcb , baS neue ©etb in feine Äalfulationen auf- 
junebmen, unb bewertet in ber alten 9?e<bnungSeinbeit auSgebrticft 
baS neue ©elb geringer, unter Hmffänben felbft bann, wenn ber 
Schätzung bei alten ©elbei entfpreebenbe VWinjen nicht mehr 
umlaufen: rechnungsmäßige < 2lbf<biüffe unb Hmfäbe in ©olbgulben, 
©olbpefoS u. bgt. Sn ber 9?egel aber erzwingt ber Staat heute 
bie allgemeine 3irfutation feinei ^apiergelbeS, unb bann wirb bei 
längerem ©ebraueb au<b bie allgemeine 9?e<bnungSeinbeit ali 
©runblage ber hoffen Veränberungen erleiben, weit, wenn bie 
Stabilität ber 9le<bnungSeinbeit einmal erfebüttert ift, fein Mittel 
»orbanben ifi, bie greife auSjubrtttfen. ®iefe ©rfebütterung ber 
9?e<bnungSeinbeit fann ft<b ober, wenn fte »orber einigermaßen 
ftabil war, b. b- wenn ein georbnetei ©elbwefen befianb, nur 
bureb ©infommenSfieigerungen ergeben, babur<b, baß ber Staat 
bureb ©etboermeßrung feine Äauffraft p löblich »ermebrt unb mit 
feinen ©nfäufen bann bai ©nfommen einer großen 3abt »on 
©werbiwirtßbaften p löblich fteigert. Sft bann aber infolge falfcber 
©elbmanipulationen beS Staates baS Vertrauen in bie 9*?e<bnungS- 
einbeit gefunfen, fo nimmt baS ganje VMrtfcbaftSleben jenen 
fpefulatioen ©barafter an, ber immer in fritifeßen Stabien beS 
Staats- unb VSirtfcbaftSlebenS »orbanben war unb auch im gegen- 
wärtigen Kriege »or adern in 9?ußtanb, ju einem nicht geringen 
$eile teiber au<b in ®eutf<blanb beobachtet werben fonnte. ®ie 
babei entftebenben ftarfen ©infommenSoerfcbiebungen haben bann 
bie $enbenj, bie Neuerung weiter ju »erftärfen. 

VJenn »orber ein georbneteS ©elbwefen befianb, hält baS 
inlänbifcbe VSirtfcbaftSleben im adgemeinen mit großer 3äbigfeit 
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an ber überlieferten 9?e<bnungSeinbeit fep. 5)ie greife änbern 
fiep um fo weniger, je ftabiler jte oorbec waren. ®aS Vertrauen 
jur 9>{e<bnuttgSeittbeit wirb non ber ©elbfeite tyet nicht leidet er* 
ßbüttert, unb inSbefonbere bie Scbwantungen ber ©olbjufubr tönnen 
{einerlei Vlirfung auf bie greife auSüben. 5ludb in politifeben 
unb wirtfdbaftlidben Ärifen geben, folange ber Staat eine einiger* 
maßen oernünftige ©elbpolitif treibt, Veränberungen ber „Äauf* 
traft", alfo ber greife, nidbt oon ber ©elbfeite auS, fonbern ent* 
fteben auS VebatfSoerfcbiebungen, oor adern au$ bem enorm 
waebfenben StaatSbebarf, ber eine Slmftedung ber ganzen VKrt» 
fdbaft nötig macht. 3u oerbreiteten Preiserhöhungen tommt e$ 
aber auch b^* nur bureb bie ©intommen, fei ei, baß bie 
eintretenbe Knappheit einjelner VSaren bie greife in 'bie Aöbc 
treibt unb ju b<>b en Gewinnen in biefen ©ewerben fährt, fei ei, 
baß ber Staat, audb oßne baß SBarenlnappbeit oorßanben ift, 
nidbt genfigenb taufmännifcb rechnet, ju b»b e Pfeife bewidigt unb 
bamit große ©intommenSfteigerungen b^beifübrt. 

§>er Staat b<tt beute, naepbem ftcb einmal auf ©runb einer 
langen ©ntwidtlung eine adgemeine 9>ledbnungSeinbeit in einem 
ßanbe entwidtelt b«t — unb bie 9?ecbnung$einbeit Vtort tnfipft 
befannfli<b an bie frühere in Katern an — , nichts weiter ju tun, 
als bie 3ablung$mittel für ben Äleinoerfebr ju febaffen, wobei 
jiemlidb gleichgültig ift, worauf biefe hefteten. 3m übrigen fod 
er bie 9Jedbnung$einbeit möglidbft in 9*?ube laffen. ©r tann burdb 
feinen ©ingriff in b ai ©elbwefen ihre Stabilität, bie natürlidb 
niemals eine abfolute fein tann, fonbem immer oon ber VJaren* 
feite, ben Nachfrage* unb ‘2lngebotSoerbältniffen ber ©üter ab- 
hängig ift, nur erfdbüttern. ©>iefe ©rfdbütterung erfolgt burdb 
plöbtiche große ©intommenSfteigerungen, welche burdb «in* 
Vermehrung ber ©elbmenge b«tbeigefübrt werben unb eine plö|* 
lidbe Steigerung ber Äauflraft oieler Perfonen bebeuten. Sie 
bringen baS überlieferte Preis* unb ©intommenSfbftem in Unorb* 
nung unb bewirten burdb Verminberung beS Vertrauens jur ©elb- 
politif beS Staates unb ju feinen 3ablungSmitteln fdbtießlicb audb 
eine ©rfdbütterung beS Vertrauens in bie Stabilität ber adgemeinen 
9ledbnungSeinbeit. 3)aS wirb aber nur eintreten bei fortgefebter ftarter 
Vermehrung ber ftaatlidben HmlaufSmittel unb babur<b plötjlicb 9«* 
fteigerten ©infommen, bie nießt auS bem ^aufeboertebr entftanben 
jtnb. 3n ber Siegel wirb baS nur bei Papierwährung oorfommen. 
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©g leuchtet ein, baß jebe ©elboermeprung um fo eper bie 
Scpäpung bet 9?ecpnunggeinpeit beeinfräeptigen, bag auf ipr auf 
gebaute ©infommen» unb g>reigfpßem erfcpüttem muß, je größer 
noch bie 9JoKe bet ßaatlidpen 3aplunggmittel im Verlepr ift unb 
je geringere Vebeufung bie Hftetpoben prioater 3aplunggauggleiepung 
unb Slbredpnung erlangt paben. ©egpalb gelten bie praltifdpen 
Äonfequenjen unferer ©elbtpeorie erft in ber neueften 3eit, in ber 
fiep ber ©rfap beg ©elbeg burdp prioate 3aplunggmetpoben erft 
in fo großem Umfange entwidelt pat, unb man ertennt, welcpe 
Vebeutung er für bie ganje Voltgwirtfepaft pat. ©iefe beftept 
nidpt, wie man bigpet immer glaubte, in erfter ßinie barin, baß 
SSftetaUgelb im Verlepr gefpart wirb unb bie 9totenbant bamit 
eine beffere ©edung iprer 9ioten erjielt. Vielmepr ift bie 93er» 
minberung beg 9lotenumtaufeg burep Scpedfg, ©irog unb (Hearing, 
wie fte ©nglanb am »oUlommenßen erreidpt pat, ganj genau fo 
wieptig. ©enn bie Vebeutung biefer prioaten 9lbre<pnunggmittel 
beftept barin, baß ipre Slnwenbung bie 3ugrunbelegung ber ab» 
ftraften 9?ecpnunggeinpeit im §aufep»erlepr »ermeprt, biefe bamit 
immer mepr in ben 90ttttelpunlt ftpiebt, wäprenb bie 93antnote 
boep immer noep realeg ©elb bleibt unb mit bem HfletaUgelb »er» 
fnüpft erfepeint. 3e mepr ß<p aber bie bloße 9?ecpnunggeinpeit 
alg abftrafter Vermittler aller Hmfäpe burepfept, je geringere 9toHe 
bag reale „©elb", einerlei in welcper 3»rm, babei fpielt, um fo 
unabpängtger wirb ber ganje ^aufepoerfepr »on ipm, feinem Stoff 
unb feiner ©edfung. ©aper ift eg fo wieptig, baför ju forgen, 
baß bie fogenannten ^erminjaplungen, ©epalte, 2lnleipeit, Jöppo» 
tpefenjinfen u. bgt., mbgliepft im Überweifunggoerfepr erlebigt 
werben, wäprenb peute bafär nodp eine erpebßdpe Vetmeprung 
unferer ©etbjaplunggmittel erforbertidp iß, bie bann nadp ben 
Quartalgterminen jur 9?eidpgbant jurödtßießen. ©iefe 3aptungen 
feilten alfo »ielmepr ber Slbredpnung in ber bloßen 9?ecpnungg- 
einpeit überlaffen werben, bie eben boep ein »iel etaftifdpereg unb 
weniger gefäprli<peg Mittel ift alg bie »ielgcriißmte ©laßijität 
ber Vantnote. 

Viangelg rieptiger tpeoretifeper ©runbtagen pat man biefe 
Vebeutung ber prioaten 3aplungg» unb ^Ibreepnunggmetpoben, 
baß ße eben bie Venupung einer abftraften 9Jedpnunggeinpeit unb 
bamit ipr ©inwurjeln im VJirtfepaftgleben ßeigern, nidpt erlannt, 
mit anbeten 3Borten, man pat eben bie flnooKlommenpeit beg 
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realen (Selbe«, ba« man altem in ber ©elbtßeorie beachtete, gegen* 
über einer abßraften 9?e<hnung«einheit nicht ernannt. Aber biefe 
tonnte ß<h auch erft im blutigen Umfang entwicteln, naebbem ber 
Staat an Stelle ber früheren fortgefetjten Eingriffe einmal bie 
Sftotwenbigfeit eine« ftabilen ©elbwefen« ertannt batte. Knb ße 
wirb ftcb ßebertieb in noch fiel größerem Umfang entwicteln, wenn 
e« bem Staate auch in ben ©rßbütterungen be« Kriege« gelingt, 
fein ©elbwefen in Orbnung unb ba« Vertrauen in bie 9?e<b* 
nung«einbeit aufrechtjuerhatten, fo baß menigften« non ber Seite 
be« ©elbe«, alfo non außen be*, Veränberungen ihrer Schälung 
nicht ju befürchten ßnb. ®ie« wirb bem Staate brüte um fo 
leichter at« früher, »eit eben bie abßrafte 9lecbnung«einbeit, bie 
ftcb eingelebt hat, heute im $auf<boetfebr eine ganj anbere 9Rolle 
fpiett. 

Unbebeutenbe Vermehrungen ber ßaatlicben 3ahlung«mittel 
»erben baher, obwohl ße natürlich immer fünßlicb gesteigerte« 
©intommen bebeuten, bie 9?ecbnung«einheit nicht beeinßuffen. 
©Jabei ift e« einerlei, ob ße in VJetaUgelb, Vanfnoten ober un* 
gebeeftem ^apiergetb au«gegeben »erben. 3n«befonbere in ßänbern 
mit »aebfenber Veoblferung unb mit junebmenber Snfenßtät ber 
©rwerbStärtgteit ergibt ß<b bureb bie ftete Steigerung ber £lmfä|e 
non felbft ein &ompenfation«moment. ©eSwegen iß noch nicht 
gefagt, baß ber Staat bie Aufgabe habe, einer berattigen Steige* 
rung be« ©etbbebarf« (abgefeßen non Vebarf nach Scbeibemünjen) 
bureb Vermehrung feiner 3ahtung«mittel, befonber« be« Vant* 
notenumlauf« ober ungebeeffen ^apiergetbe«, al«balb nacbjufolgen. 
©S iß ßcber für ba« ©elbwefen unb bie ^ireiSßabilität beffer, 
»enn biefe Ausgleichung bureb oermehrten ©ebrauch prioater 
3ahtung«mittel erfolgt. Aber e« fann feine 9tebe baoon fein, 
baß etwa bie Ausgabe Heiner Vanfnoten, bie Vermehrung ber 
9?eicb«f aff enf cbeine unb ber Scbeibemünjen in ©eutßblanb nor 
bem Kriege bie Schälung ber 9?ecbnung«einbeit geßhmätert unb 
fo jur Neuerung beigetragen habe. 

Smmerhin iß e« nicht unwichtig, in folgern 'JaHe bafür ju 
forgen, baß bie Vermehrung be« ©elbumlaufe« möglichß rafch in 
bie Heinften Kanäle be« Verfehr« bringt. ©S macht alfo einen 
gewiffen Slnterßhieb au«, ob — fagen wir einmal — h u °bert 
VMtonen Viarf auSgegeben »erben, um bamit einige große 
ÄriegSlieferanten ju bejahten, ober ob bie fmnbert Millionen 
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fofort öit jahlreiche Staat«- ober 9?eidh«banttaffen »erteilt werben 
unb bort in ungä^tigen Keinen ‘2lu«ja^tungen fofort »erfchwinben. 
ftHtrjum, bie wirtfchaftliche Munition ber 3ahlung«mittel int 
^aufcboertehr, ihr Verhältnis jur Sintommen«bilbung ift unter 
allen Hmftänben für ben Sinfluh auf bie greife entfcheibenb. 

©ah bie in früheren 3eiten fo unenbüch häufigen Singriffe be« 
Staate« in ba« ©elbwefen in ber Siegel fehr baib Veränberungen 
feiner Schäftung bewirkten, ^at barin feinen ©runb, bah eben 
wegen biefer häufigen Singriffe fowoht ba« Vertrauen jum Staate 
wie auch infolgebeffen ba« Vertrauen auf bie allgemeine An- 
nahme be« Selbe« nicht »orbanben waren. Vei bem bamal« 
üblichen 'paptergelb fpielfe natürlich auch ber Ärebi t be« Staate«, 
feine unb fein < 3Bt0en jur Sinlöfung eine SloQe. 

“2lber barüber hwau« ift ba« Vertrauen in ba« ©elbwefen felbft, 
bie Veftänbigteit in ber allgemeinen Schäftung ber Rechnung«- 
einheit, bie jt<h eben in ben greifen auSfpricht, »on Vebeutung. 
©aber ftnb bie heutigen, nicht »on ber ©elbfeite h^getommenen 
Veränberungen feiner Äauftraft auch auf ba« bem Staat unb 
feiner ©elbpotitit gewährte Vertrauen »on Sinfluh. SBo einmal 
bie Stabilität ber Sle^nung«einheit burch einerlei welche ©rünbe 
erfchüttert ift, ba« überlieferte Stiftern ber greife unb Sintommen 
ftarfen Schwanfungen unterworfen ift, ba wirb auch jebe Ver- 
mehrung ber ftaatlicben 3ahlung«mittel »iel fchneüer auf bie 
Schälung be« ©elbe« einwirten, al« ba« in ruhigen 3eiten ber 
'Jall ift. Äier liegt wohl ber ©runb, we«halb bie faft hoppelt fo 
ftarte Vermehrung ber Vanfnoten in ftrantreich währenb be« 
Kriege«, troftbem fte fchon ju einer faft boppelt fo großen ©elb- 
menge pro Äopf ber Veoölterung hwjutam unb bewirfte, bah 
ber ©elboorrat in ^rantreich pro Äopf ber Veoölterung jeftt un- 
gefähr »ier- bi« fünfmal fo groß ift wie bei un«, hoch nicht jur 
#olge gehabt hat, bah bie Äauffraft be« ©elbe« im Kriege bort 
ftärter gefunten ift al« bei un«, benn 'Jrantreich hatte eben »or 
bem Kriege bie geringste Neuerung.*) ©a« alle« beweifi, bah 
bie Sftenge, bie ber Vertehr in 3ahlung«mitteln aufnehmen tann, 
eine ungeheuer elaftifche ©röhe ift, unb bah auch recht erhebliche 
Veränberungen biefer Vlenge bie Schälung ber Slecbnung«einheit 

*) ®er ‘•Jlufjemoert be« franjöjifchen ©elbe«, fein 93erbältnt« ju ben 
QBährungen be« neutralen 2lu«lanbe«, ift fogar erheblich weniger gefunten 
al« ber be« beutfehen. 
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nicpt ju beinträchtigen brauchen, trenn nur ba# Vertrauen auf bie 
Stabilität tiefer Schäftung unb auf bie Sorgfalt be# Staate# 
gegenüber bem ®elb»efen nicht leibet. $>er entfcheibenbe ©eßchfS* 
punft aber toirb immer bei ben ‘Jöirfungen auf bie ©infomtnenS* 
geffattung Hegen. 

Über bie Munition ber prioaten 3aplungS* unb 2lbre$nungä» 
mittet im $aufch»erfepr ftnb noch große Unflarp eiten oorhanben. 
«Huf ber einen Seite betrautet man fte, entfprecipenb ber metaHifti* 
fcben ©etblehre, überhaupt nicht al# ©elb — biefe *2luffaffung iff 
richtiger, aber ihre 33egränbung burch ben < 3ftetatUSmuS unb bie 
ftaatliche ^peorie bei ©elbe# falfcp — ; auf ber anbem Seite 
finben ßcp pier unb ba Sähe, in benen fte bem realen ©etbe ooH= 
fommen gleicäpgeffellt »erben. So fagt noch neueften# o. Scpulje* 
©aeoernip in feiner ‘Slbpanblung : „®ie beutfche ^rebitbanl" im 
„©runbriß ber Sojialölonomif", S. 148, offenbar oor allem an 
Scherf# unb ^Sßechfel benlenb, merf»ütbiger»eife: „Unfere Ärebit* 
banfen fönnen beliebig 3aptung#mittel fchaffen, eS lauem hier 
alle jene Ätifengefapren, »eiche man einft ben 9lotenbanfen oor* 
»atf." Sier »irb oöllig außer acht getaffen, baß biefe prioaten 
3aplungSmittel bo<h an anbere Vorgänge im ^aufcpoerfepr, »obei 
(Erträge au# Stiftungen unb ©egenleiftungen erjielt »erben, an* 
fnüpfen, an ftorberungen, über bie mittet# Scherf, 'SBecpfel u. bgl. 
oerfügt »irb. Unb »enn auch gelegentlich übermäßige < 2lljept- 
ge»ährung einer *33ant unb Sßecpfelteiterei oorfommt, fo jtnb ba# 
hoch < 2lu#napmen, bie bie allgemeine Schäftung ber Rechnung#* 
einpeif nicht beeinfluffen fönnen, nicht ju SPreiSoeränbetungen 
führen. 

<E# iff fein 3»eifel, baß — abgefepen baoon, baß bie größere 
Q3enuf>ung prioater Utnfaft* uub ^lbrecpnung#mittel bie < 23ebeutung 
ber ftaatlicpen 3aplung#mittel unb in gc»iffem ©rabe auch bie 
< 2ßirffamfeit einer Vermehrung iprer Vienge »erringert — bie 
Venuftung folcper 3aplung#- unb 2lbrechnung#metpoben für bie 
Schäftung ber 9?e<hnung#rfnpeif unb bamit für bie greife ganj 
inbifferent iß. ©>ie größere ober geringere 3apl folcher prioater 
3aptung#* ober Umfaftmittel — meiften# panbett e# ft<h über* 
paupt nicht um fachlich« ©etbfurrogate, fonbern um bloße rech- 
nungsmäßige Umfcpreibungen in ben Vüdpern ber hänfen burcp 
©iro unb Clearing — fann bie Äauffraft ber allgemeinen Rechnung#* 
einpeit nicht oeränbern. §)enn fte »erben eben nur gefcpaffen 
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unb jirtulieren nacp SSRafgabe bet Umfäpe von ©ütem unb 
Stiftungen im ^aufcpvertepr. 93ei ©ito unb (Hearing, bie über- 
haupt {eine facplicpen 3irfulatton#mittel ftnb, ift ba# fetbftver* 
ffänblicp, ebenfo bei Scpeöt#. ©per fraglich {bunte e# beim ^Becpfel 
fein. ©emt er ift, wie ba# ungebectfe ^apiergelb, nicpt nur 
3aplung#*, fonbem aucp ^rebitmittel “Silber mir hoben jept 
bie tpeoretifcpen ©runbtagen, um ju beurteilen, inwieweit bie 
Scpäpung ber allgemeinen “SRe<pnung#einpeit burcp folc^e Ärebit* 
japlung#mittel veränbert werben lann. ©a# {ann nur baburcp 
gesehen, wenn bamit ba# ©intommen oermehrt wirb, alfo 
ent web er neue ©intommen geraffen ober alte erhöht werben. 
©# ift tlar, baf ba# beim 9öecpfel ber #aH fein tann, weit burch 
bie ©i#tontierung bie ©rtrüge früher realiftert werben, at# ba# 
fonft ber 'JaU gewefen wäre, unb ber “SBecpfelinpaber ben früheren 
©ingang feiner “Jorberung, ber ©i#lonteur aber ben erhaltenen 
3tn# h»per fehlen, beibe alfo eine ©intommen#* bjw. Vermögen#* 
Vermehrung errieten. Slber e# ift leicht einjufepen, bah ba# nur 
eine ©tnlommen#* bjw. < 33ermögen#vermeprung ift, bie au# bem 
allgemeinen ©aufepverfepr — bei welchem aHetbhtg#, entgegen ber 
materialtftifcpen Theorie, ba# “2lu#teihen von Kapital al# gerabefo 
„probuttiv" angefepen werben muh bne anbere ©rwerb#tätig* 
leiten — jtep ergibt, nicht aber al# plötzliche neue Äauftraft, ganj 
lo#gelöft von bem fonftigen burcp bie 9?ecpnung#einpeit vermittelten 
^aufepvertepr erfepeint. ©ie burcp 93erfauf eine# “SGBecpfel# ver* 
gröfjerte ^ auftraft beruht immer auf einer taufcpwirtfchaftlicben 
Seiftung, auf einem anberen erwiefenen Vorteil, pier ber 93er* 
jinfung, bie bem Äapitaliften gewährt wirb. 

©twa# anber# liegt bie Sacpe fepon bei ben 93antnoten. 
Sie {tob in gröberem Umfang &rebitmittel, “3Rittel unversinilicper 
Ärebitbefcpaffung, unb bamit für ben, ber fte au#gibt, eine ©in* 
lommen#* ober 93ermögen#vermeptung. ©er Ärebit ber SRoten* 
banten ift von jeper ba# ioauptmittel gewefen, burcp ba# fiep bie 
Staaten ipre laufenben $rieg#toften befepafft haben. Unter ben 
früheren 93erpältniffen blieb au<p taum etwa# anbere# übrig. ©ie 
beweglichen Steuern waren noch wenig entwicfelt, ber 9?eicptum in 
fepr viel pöperent ©rabe immobilifiert. ©e#wegen lamen auch 
größere $?rieg#anteipen niepf in 93etracpt, ganj abgefepen bavon, 
bah ber Staat#lrebit im abfoluten Staate niept fepr gefeftigt unb 
ba# 9?iftto für ben Staat#gläubiger aucp burep bie fortgefepten 
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Blährung«änberungen grofj war. So haben ade Kriege ju einer 
ftarfen Benu|ung ber 9totenpreffe geführt, unb erft gegen ©nbe 
bei 19. 3ahrhunbert« h a * man mehr 9Rä<Jftc^t auf ba« inlänbifche 
©elbmefen genommen, wenn e« barauf anfam, Kriege juftnanjieren. 
®a« gilt »or adern für bie grofje Bu«gaben ©ngtanb« im ‘Buren* 
friege. 

Bber beute noch, im Bleltfriege, ftnb bie aderbing« gegen 
früher in« Ungeheure gediegenen &rieg«au«gaben Überad noch 
ju einem anfehnlichen $eile mit Hilfe ber 9lofenbanfen auf* 
gebracht morben. 9iur beachtet man heute mehr al« früher bie 
® e<fung«oorf<hriften , burch bie man einerfeit« einer ju großen 
Bermehrung ber 9^oten Garanten anjulegen, anbererfeit« ihren 
„Bier t" burch bie Berfnüpfung mit bem ©olbe unb, fomeit biefe« 
nicht au«rei<ht, burch ®ecfung mit jeberjeit realifterbaren ftorbe* 
rungen aufrechtjuerhalten fucht. 

Blie fteht e« aber mit biefen 5)e<fung«oorfcbriften ? B3ir 
haben gefehen: ba« eigentliche ^aufchmittel fann gar nicht g ebecf t 
toerben, benn bie „Äauffraft be« ©elbe«", b. h< bie Schälung ber 
9?e<hnung«einheit, mirb beftimmt nicht burc| ben ©olboorrat, 
fonbern burch bie ©infommen, le|ten ©nbe« burch ba«, tt>a« man 
an Bebarf«beftiebtgung bamit erjielen fann. ©aber nfi|t, toenn 
bie Schälung ber 9te<hnung«einheit burch ©rünbe, bie oon ber 
„Blarenfeite" h fommen, ftnft, bie fchbnfte ©ecfung nicht«. 
Blenn mir nicht« oom Bu«lanbe taufen fönnten, mären unfere 
greife um feinen Pfennig nieberer, auch wenn mir .100 Biil* 
liarben ‘üftarf in ©olb hätten. 

Bei bem heutigen Spftem ber 9^oteitau«gabe, melche« biefe 
mit bem michtigften prioaten Ärebit» unb 3ahlung«mittel, bem 
Blechfel, in enge Bejahung bringt, ftnb aber bie ®ecfung«»or* 
fchriften ber Banfnoten oon Bebeutung, ba fie bie ©renjen für 
ihre Bermehrung bilben. Unb jmar ift michtiger al« bie ©olb* 
becfung, bei melier man fhematifch eine ©rittelbecfung ober 
irgenbeine anbere Quote für genügenb hält, bie »odftänbige 
©ecfung be« 9?efte« burch jeberjeit realijierbare Blertpapiere, 
unter benen feiner 9latur nach ber Blechfel bie Hauptrolle fpielt. 
Solange biefe« Spffem beibehalten mirb, mirb man auf ©eifung 
ber Bantnoten burch 9 ute Blarenmechfel »or adern ju fehen haben. 
Blir miffen je|t me«hatb. ^icht meil ber „Biert" ber Banfnoten 
»on ber ©ecfung abhängt, fonbern meil nur bamit eine gemiffe 
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Sicherheit beffeht, baf* bie S^oten entfprechenb einer Steigerung 
ber £lmfä|e unb barnit ber ©intommen auggegeben »erben unb 
nicht tünffliche neue &auftraft erzeugen ohne aug bem kaufet)* 
oertehr entftanbene Erträge. 

Söenn eine gute »echfetmäfjige «Sectung ber Vantnoten oor- 
hanben ift, ift bie ©efapr nicht grofj, bafj burch ihre Auggabe 
bag beffehenbe g>teig- unb ©infomntengfhffem unb barnit bag 
Vertrauen in bie 9?e<hnunggeinheit erfchüttert »irb, benn fte 
repräfentieren bann turjfriftige gorberungen, bie aug bem $auf<h* 
oertehr entftanben ftnb. Joter tann alfo auch bie burch Vanf- 
notenauggabe erjielte ©intommengfteigerung unb oermehrte &tuf* 
traft nicht logget&ft oon ben im $auf<hoertehr entftehenben ©r* 
trägen eintreten. < 2Ber auf bigfontierte < 2Bedt>fcI ober auf gang- 
bare Aßaren Vantnoten erhält, realijtert barnit nur einen tönftigen 
Ertrag aug taufch»irtf<haftti<her ^ätigteit. Smmerhin liegt hier 
f<hon bie ©efahr oor, baff bie 9lotenbant ben unoerjingtichen 
Ärebit, ben fie mit ber 9lotenauggabe in Anfpruch nimmt, ju 
fehr benutzen tann unb baburch &berfpefulation unb Ärebitüber- 
fpannung im §auf<hoerlehr förbert. ioieraug ergibt ftch bie Ve-- 
beutung ber®igfontpolitit für ben inneren 9Cftarft fon>ie bie 
Vebeutung einer ftaatlichen ‘Sftotenfteuer. ©ine Verntinberung 
ber Äauffraft ber 9le<hnunggeinbeit infolge Vermehrung ber 
©elbmenge aber »irb bie 9totenauggabe, bie auf ©runb beg 
prioaten ©efchäftgoertehrg ber Vant, ihrer Vertnfipfung mit bem 
ABirtfchaftgleben erfolgt, bei einer gut geleiteten diotenbant boch 
nicht herbeiführen. ©>aför flehen fte heute 8« fehr unter ber 
Kontrolle ber Öffentlichst unb in normalen 3eiten auch beg 
Staateg. 

§)iefe ©efahr ift nur nahetiegenb, wie oietfache ©rfahrung 
jeigt, bei ber ^rebitgetoährung burch 9^ofenauggabe an ben 
Staat. Slnb jtoar begtoegen, »eit hier bie Vermehrung ber 
©etbmenge nicht mit ber ©ntftehung oon ©intommen im kaufet)* 
oerfehr oerlnüpft ift, nicht burch ßeiftungen im §auf<hoerfehr 
entftanben ift, »ie bag bei bem prioaten Verfehr ber ^otenbanl 
ber ^all ju fein pflegt: bie ©eefung ber 9Zoten gefehlt nicht 
burch Aßaremoechfet, fonbern burch Schahamoeiftingen, »eiche An- 
»eifungen ftnb auf fpätere ©etbeingänge aug Steuern ober An- 
leihen. ©rft burch fie, »eiche aug ben ©rfrägen beg §auf<hoertehrg 
ftammen, »irb bie ©etbauggabe mit bem allgemeinen ^reig* unb 
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©inlommenfpftem unb bamit mit ber inbiöibuellen 'Sebarfi* 
befriebigung, bet lebten Quelle bei ®elb»erti, »erlnüpft. 3)urcb 
ben Verlauf »on Schahfcheinen oit bie 9iotenbanl folt ber Staat 
nur fpätere Steuer- unb “Slnleibeeingänge eilomptieren, alfo Summen, 
bie »on ben gkrioatmirtf chaften, »eiche fle auf bringen, inner» 
halb ihrer ganjen < 2ßirtf<baft$füf>rung lalluliert unb bamit in bai 
ganje ^reii* unb ©inlommenfhffem bei Saufcboertebri auf* 
genommen jinb. 3e mehr aber bie 9Realijterung biefer Summen 
aui bem §aufch»ertebr noch im »eiten 'Jelbe ftept unb »on bem 
Moment ber 93anfnotenau6gabe an ben Staat entfernt ift, um 
fo größer ift bie ©efabr, baft bie ©elboermeftrung ati plötzlich 
»ergrößerte, lünftlicb geraffene ©intommen bei Staatei im 
^aufd)»erfebr auftritt unb bai beffebenbe '■preii* unb ©intommeni» 
fpftem ini kanten bringt, »eit biefe Summen nirgenbi mit ber 
burcb ben §auf<h»erlebr bemirften < 23ebarfibefriebigung »ertnüpft 
ßnb, alfo außerhalb ber Äalfulation ber ©injetonrtfchaften fallen, 
»eiche bie Äauffraft ber 9?e<hnungieinbeit beftimmen. 

©iefe 93erbältnifje f>at bie öfcnomifche $^eorie noch längff 
nicht genügenb erlannt, unb baf>er ift auch bie ganje prattifcbe 
^otitil bei Staatei unb ber Sßotenbanlen auf biefem ©ebiete 
eine rein empirifcbe. ©>ie ^rebitge»äf»rung ber 'Sftotenbanl an 
ben Staat bur<h 3luigabe »on ‘Bantnoten »irtte früher, »o bie 
ftaatlichen 3af)(ungimittel noch eine größere 9^oQe im §nuf<b» 
»erlebt fpielten unb eine bloße 9?ed>nungieinbeit fte noch nicht 
in bem blutigen Umfange erfetjte, birelter, fcbnetler unb fhürfer 
auf bie Schälung bei ©etbei. ®enn fte erschütterte fepr batb 
bai Vertrauen in bie 9?e<hnungieinbeit unb bie Staatlichen 
3ablungimittel unb braute So bai biiberige °preii* unb ©in» 
lommenifhftem ini kanten. Sie »irlte alfo birelter auf bie 
greife. Sie »irlt b et *te inbirelter unb baber langfamer, »eit 
bai Vertrauen barauf unb bie ®e»öbnung an bie 9?e<hnungieinbeit 
größer, bie Munition ber ftaatlicben 3ablungimittet geringer ift. 
Sie »irlt junächft auf bie ©inlommen, inbem ße beim Staate 
unb bann auch bei jablreicben <}>ri»at»irtf<haften ju einer plö$» 
licken, nicht aui bem regulären §auf<h»ertehr ßießenben Steige» 
rung ber ^auflraft, ju fprungßaften ©inlommeni* unb Bermögeni* 
ffeigerungen führt, ©rft inbireit »erben babur<h bie greife be» 
einßußt, beren Sch»anlungen bann bie Spelulation noch auinu$t 
unb »erftärtt. 
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QlQe£ tag ift unter ben bisherigen Verpältniffen beim eigen t* 
liehen Papiergelb nocp in oerftärftem Vfaße ber ^aU. “Stoch 
hier gilt nicht einfach bic bisherige mechanifch'guantitatioe Stof* 
faffung, ber man, trenn man fle au<h nicht mehr fo auSbrücflich 
rertrat, bo<h feine wirtliche ©rflärung gegenfiberfteQen tonnte, trie 
unb woburdp bie „Inflation" trirfte. Stoch hi er hat man {ich mit 
ber Vteinung begnügt, baß ungefähr entfprechenb ber ©elboer* 
mehrung baS Vertrauen in baS ©elb immer mehr abnehme unb 
bie fortgefepten Preiserhöhungen wenn nicht bie birelte “Jolge ber 
©etboermehrung, fo boep gewiffermaßen eine ©Sfomptierung be* 
oorffeßenbet weiterer ©elboermehrungen feien. 9lun ift ja aQerbingS 
belannt, bah bei jeber erheblichen Papiergetboermehrung große 
©pefutationen unb Preistreibereien einfepten, bie eben bie einmal 
erfhütterte Stabilität ber 9?e<hnungSeinheif auSnupen. Slber als 
eigentlichen Slnftoß ber PreiSoeränberungen tnuf man auch hier 
bie bur<h bie ©etboermehrung bewirften ©infommenSoer- 
fchiebungen unb ©infommenSffeigerungen erfennen. 
Solche ooQjiehen fiep bei ber Papiergetboermehrung um fo leichter, 
weil biefe fcpon immer unb heutzutage gang befonbetS in 3eiten 
eingufepen pflegt, bie an unb für jt<h große wirtfcpaftlicpe Hm* 
wälgungen unb bamit VebarfS* unb ©infommenSoeränberungen 
gur 'Jolge haben, Joeutgutage ift in ben entwicfelten VolfSwirt* 
fcpaften eine ftarfe Vermehrung papierner 3ahlungSmittel nur 
noch benfbar infolge friegerifcper Vermietungen. ©tiefe gehalten, 
wie bie ©rfapruncj gegeigt hat, bermaßen baS SöirtfcpaftSleben um, 
baß, auch gang unabhängig oon ber ©elbfeite, atfo bei oöüig 
unteränbertem 3ahtungSWefen, große ©infommenSoerfcpiebungen 
eintreten, bie, wie wir gefepen haben, baS überlieferte Preis* unb 
©infommenSfhftem erfchüttem müffen. ©>ie Vebürfniffe werben 
bermaßen anbere, ber Staat als Äonfument tritt bermaßen in ben 
Vorbergrunb, bie Soften oieler ©üter werben berartig oerßhoben, 
baß große preis* unb ©intommenSänberungen unoermeiblicp ftnb. 
©>agu tritt nun noch baS gewaltig gefteigerte ^rebttbebürfniS beS 
©taateS, baS bei ber heutigen engen Verbinbung beS ©elbwefenS 
mit bem ©taatSfrebit leicht gu einer Vermehrung ber ©etbmenge 
führt, welche bem Staate plötzlich große ©innahmen oerfcpafft, 
bie ihre Quelle nicht im ^aufchoerfepr haben. 

©ine folcpe PapiergetbauSgabe bebeutet für ben ©taat eine 
©infommenSoermehrung, atfo neue, für ben Verbrauch oerfügbate 
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Summen, ohne bah ihnen, toie bet fajt aflen anbeten ©mfommen«* 
Weigerungen,*) geweigerte <Ertoerb«erträge, bie toieber auf einer 
Steigerung ber Vebürfniffe beruhen, unb hoffen, Ceiftongen unb 
Qluftoenbungen bafür gegenfiberWehen. Siefe ©elboermebrung ift 
alfo nicht oergleichbar bem 'Jad, baf) ein &au«bejther au« feinen 
Mieten eine <fintonunen«Weigerung ober mit bem Qlntoachfen ber 
Stabt unb Steigerung ber Mieten eine Verm 8 gen«oermehrung 
erjielt. 'Senn biefer Sintommen«* unb Q3ermögen«fteigerung Wehen 
geffeigerte Vebürfniffe, fttfyt eine geftiegene Äauf traft, furjutn 
fteben anbere au« bem ^aufhoerfehr jt<h ergebenbe ©ntommen«* 
Weigerungen gegenüber, fo unb fo oiel Bieter fönnen für ßäben 
ober Wohnungen mehr geben. 93ei ber ©elboermehrung aber 
bleibt ba« ganje SbW<w, ade *23 e bütfniff c, greife unb ©ntommen 
unoeränbert, aber plbhlich h at ber Staat eine gefteigerte 5?auf- 
traft, bie er nicht au« bem ^aufchoerlehr, au« ber Vefriebigung 
oon Vebürfniffen im $auf<hoerfehr geköpft h«t, mit ber er aber 
bie ben ^aufchoertehr oermittelnbe 9?e<hnung«einheit beeinfluWt. 

Ser grofje Slnterfchieb ber 5lu«gabe reinen ^apiergelbe« 
gegenüber ber Vanfnotenau«gabe auf 'JBechfel, ben 5 . 23. Joepn 
nicht toahrhaben toid, beruht alfo nicht barauf, bah biefe Vanf* 
noten „gebest" jtnb (wenn auch nach 2 lnW<ht ber SERetadiWen 
fehlest gebest), fonbern fte beruht barauf, bafi fte mit Erträgen 
au« bem $auf<hoerleh* inVejiehung ftepen unb aufier* 
bem ihre Venuhung al« Ärebitmittel burcp bie Si«fontpolitif be* 
einfluht toerben lann. 

! 2ßenn alfo au<h bie Vantnotenau«gabe auf VJarentoechfel 
am toenigften bie ©efapr einer „ 3 nfIation" mit ftcb bringt, fo ift 
boch immerhin bie ^rage berechtigt, ob e« ein richtig«« Spftem 
ift, bah oermehrte ^rebitgemährung auch ju einer Vermehrung 
ber 3ahlung«mittel führen rnüffe. Sie oermehrten Hmfähe tönnten 
boch h>cut 8 utagc im Vkge ber bargelblofen 3ah(ungen erfolgen. 
3 a, ba oermehrte Ärebitgetoährung bebeutet, bah entfpredbenbe 
©nfommen«teile, junäcbft toenigften«, nicht jum Äonfum, fonbern 
jur Äapitalbilbung oertoenbet »erben, alfo im Verfehr ber 



*) Sntoietoeit bie Gpelulation auch fotd>e neue (Sinlotnmen ohne 
taufchtoirtfchaftlidhe ßeiftungen, ohne 93ebarf3befrtebigung ju bieten, fctyafft, 
ba« foü hier nicht erörtert toerben. < 2Xud) auf biefetn noch SänjUch un- 
Karen ©ebiete liefert unfere 3Birtfchaft6theorie neue Anregungen ju einer 
oerfieffen grfenntni«. 
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®rwerb«wirtfcpaften bleiben, wo weniger bare« Selb gebraucht 
wirb wie bei ben Konfumwirtfcpaften, fo ift eigentlich auch lein 
©runb einjufepen, weshalb bei größerem VJecpfelumlauf mehr 
Vanfnofen jirlulieren foüen. Nichtiger wäre e« »ietleicpt, ßatt 
an ben 2Becpfelfrebit, alfo an ben Vkrenfrebit, bie Vanfnoten* 
au«gabe anjutnüpfen an bie ©epoßten, eine Vermehrung ber 
Vanfnotenau«gabe mit ber 3unapme ber ©epoßtengelber, natür- 
lich allen Vanfen, in Verbinbung ju bringen. 

©ocp fott non folchen 3 ufunft«fragen bei 'Sftotenbanfwefen« 
hier nicht bie 9Rebe fein. 3ch h a ^ c bie Vanfnotenau«gabe auf 
jolibe Vkrenwecpfel im allgemeinen für unbebentlich unb glaube 
nicht, baß bei einer jweefmäßigen ©i«fontpolitil hier eine Hrfacpe 
non ^breWoeränberungen unb Krifen liegt. ®te Vebeutung ber 
©elb* unb Krebiterfcpeinungen , t>or allem natürlich ber ©olb* 
probuftion, at« Hrfacpe non Krifen wirb heute meine« ©ragten« 
ftarf fiberfepäpt. 6 ie fönnen häuften« fefunbärer 3iatur fein. 
2 lber mangel« eine« einheitlichen gefcpiofienen ©pftern« jur ©rflärung 
ber taufchwirtfchaftlichen Vorgänge unterfucht man heute mit 
Vorliebe nebenfä<htich< Momente unb überßept bie au« bem ‘Jöefen 
unferer ganjen VMrtfcpafröorbnung prroorgepenben primären Hr= 
fachen. 211 « folcpe habe icp für bie Krifen ba« 2 lu«einanbergepen 
bei prioaten ©ewinnintereffe« mit bem t>oll«wirtfcpaftlicp jweef» 
mäßigften ®rabe ber Kapitalbübung erfannt,*) alfo eine ©r* 
fepeinung, bie birett mit bem Organifation«prinjip be« 3 laufcp* 
»erfepr«, bem ®rtrag«ftreben jufammenpängf. ©er teepnifepe 
ftortfepritt »eranlaßt bie Unternehmer ju immer neuen Kapital* 
inoeftitionen, bie für ße prioatwirtfcpaftlicp rentabel ßnb. 2 lber 
e« werben baburep inoeftierte Kapitalien jur Vernichtung, jum 2lu«* 
fepeiben au« ber probuftion gebracht, bie noch niept »olf«wirt* 
fcpaftlicp amortißert waren. 60 fann ßcp alfo ber Projeß ber 
Kapitalerfepung unb Kapitafoernicptung ju fcpnetl oolljiepen. 

©iefe ©ebanlen ßnb feitbem in ber öteratur oft erwäpnt 
worben — jum 5eit auep, opne bie Quelle ju jitieren — , aber 
in iprer Vebeutung al« primärer Krifengrunb, namentlich auep in 
ben Konjunfturfcpwanfungen ber tepten Saprjepnte, ßnb ße boep 
noep uiept genügenb erfannt worben, weil man in ber Krijenlepre 
noep ju fepr an ben ©pmptomen im ©elb* unb Krebitoerfepr 

*) 939 t. meinen Sluffap: „$peorie be« Sparen« unb ber Äapitalbitbung" 
in „Scpmotter« Saprbucp", 1912. 
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haftet. ©ie Ärifentbeorie gehört tote bie $$eorte bet: ^reiS* 
»erünberungen ju bettjenigett gelten ber nationalöfonomifchen 
VMffenfdbaft, bie baburch, bafj man immer mehr fefunbäre Momente 
beranjiebt, immer »etter auSgebaut unb »erfeinert »erben fönnen. 
©och feben berartige Arbeiten erff eine »trlltcbe ÄlarfteUung ber 
allgemeinften ©runblagen beö taufch»irtfchaftlicben VtecbaniSmuS, 
vor allem ber ^retS* unb ©tnfommenSbilbung unb be$ ©elbeS 
»orauS, biefe tft habet bie erffe Aufgabe ber VMffenfcbaft. ©8 
ift ein tppifcher Rebler unb eine .<5olge ber piftorifcben beffriptioen 
Schule, ba$ ju »erlernten, auch bie nebenfäcblichften unb ftngulärften 
©rfcbeinungen mit gleicher Siebe, ja testete au$ einem getoiffen 
Sammlerintereffe unb bem Streben nach feuern noch mit befon* 
berer Vorliebe ju umfaffen »ie bie allgemeinfiten unb »icbtigften 
unb ju glauben, bafj wir mit ber möglichft »oUftänbigen Sin* 
bäufung folgen $atfa<benmaterialS ein *33ilb beS »irtfchaftlichen 
gebend geben fönnen, baS wirf lieber fei als bie „^b eor * e “* 
©aS ift nicht ber SaU. ©er ntenfchltche ©eift braucht junädjff 
eine orbnenbe £>anb in ber 'Sülle ber ©efichte, um ben gebend 
projefj beä »irtf<haftli<hen Körper« in feinen ©runblagen, feinen 
lebten Xlrfachen etfennen ju fönnen. ©iefe ©tfennfniS ift nur 
burch Vereinfachung, bur<h < 2lbftrahieren »on allem Hn»efent- 
li<hen, mit einem < 2öort: bur<h bie ^b^ ot * e 8« gewinnen. Sie 
ju leiften ift junächff bie »i<$tigfte unb war bie* unfere etnjige 
Aufgabe. 

2. ®aS beutfche ^apiergelb im VJeltfriege 

©iefe allgemeinen ©rörterungen mögen b* er genügen. Ve* 
trauten wir noch, ietjt immer mehr ju ben tatfächlichen Verhält* 
niffen unb Aufgaben ©eutfcblanbS im VJeltfriege übergebenb, bie 
beutfchen papiemen 3ablungSmittel unb ben ©influfj ihrer Ver* 
meprung auf bie ^retebilbung. 

$11$ folcheS ^aptergelb buben wir in ©eutfchlanb befanntlüh 
feit langem bie 9?ei<h$faffenfcbetne. ®te$ ungebecfte 9?eicb$papier* 
gelb unb bamit nach 3!njt<ht ber berrfCbenben ©ecfungStbeorie ber 
grobe Schönheitsfehler unferer Sßäbrung foHte auf ©runb beS 
©efe$eS oom 3. 3uli 1913 oon 120 auf 240 Vttttionen V?arf »er* 
mehrt »erben, inbem gleichseitig ber 9?eicb$ftiegSf<hab im 3uliu$* 
türm, ber aber feine$»eg$ jur ©edung jener biente, auf biefelbe 
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Summe oerboppelt werben foüte. *20» wiffen nun peute nocp 
beffer al« wir e$ not bem Kriege wußten, bafj biefe "Slbfonberung 
non 120 bjw. 240 ‘SOWHionen SDlarl »on bem ©olbbeftanb ber 
9leicp$bant eine blofie Spielerei war. ©enn e« war natürlich 
Har, ba§ fte im Kriegsfälle nicpt auägegeben werben, fonbem jur 
9?eicf)«banl fließen unb bort bie ©runblage ber < 2iu4gabe weiterer 
9loten bilben foUten, wie e« aucp tatfäcplicp gefcpepen ift. ®a aber 
auf ©runb jene« ©efepe« ju ben alten 120 Millionen SKart erft 
85 Millionen SDtorl in ©olb pinjugelommen waren, fo ftnb ber 
9Rei<h«banl bamit 205 Millionen 'Sftarl jugeftoffen. 

93om Stanbpunlt unferer „nominaliftifcpen" ©elbtpeorie lann 
natürlich gegen ba« 9ttcptgebecfffein biefer 9?ei<p4faffenfcpeine nicpt 
ber geringste ©inwanb erpoben werben, unb e« ift lein 3weifel, 
bafj, wenn nur ba« Vertrauen beftept, bafj ber Staat fein ‘Pa- 
piergelb nicht »ermeprt, nocp »iel größere Summen biefcS 3ap-- 
tungämittelS, obwopl e« niemanb ju nepmen braucht, anftanbälo« 
jirlulieren würben unb bie Äauflraft ber SWarl ni(pt im geringften 
»erminbern würben, ©agegen ift »om Stanbpunlt ber metaüiftifcpen 
*2luffaffung unb beb auf iprer ©runblage berupenben peutigen 
Organifation ber 95anlnotenau4gabe unb 93antnotenbedfung ti 
nicpt mepr nur ein Sdp&npeitäfepler, fonbem, wie man nicpt mit 
Hnrecpt bemerlt pat, ein Sparalterfepler unferer < 2Bäprung, bafj 
biefe ungebedten ‘Papierfcpeine, bie niemanb ju nepmen braucpt, *) 
nacp § 17 bei ‘Banigefepe« al$ 'Sarbedung ber ‘Banlnoten, atfo 
wie ©olb unb Silber, nicht etwa nur al« 9?effbeclung wie ‘JBecpfet 
ju betracpten ftnb. 93om Stanbpunlt ber metaUifüfdpen Qluffaffung 
ift biefe ©edung$t>orfcprift eine Siftafjregel, bie wie nicpt« anbere« 
geeignet wäre, bai Vertrauen in unfer ©elbwefen ju erfcpüttem, 
wenn ti eben bei ftabilen ©elboerpältniffen überhaupt auf bie 
„©edung" antäme. 3ene Q3ermeprung ber 9Reicp«faffenfcpeine aber, 
bie ja bei ©rünbung be« 9?ekpe« nur einjelftaatlicpe« ‘papiergelb 
erfepten, lönnte felbft bann leine ‘JBirlung auf bie Äauflraft bei 
beutfcpen Selbe« paben, wenn man nicpt gleichzeitig 1913 eine 
93etbinbung mit bem 9?ei<h«trieg«fcpap pergeftellt pätte. ©enn 
ber „ < 2ßert" be« ©elbe« wirb burcp bie ©inlommen unb nicpt 
burcp feine ©edung beftimmt. 

*) ®urcp ©efep oorn 4. Sluguft 1914 würben aucp bie 9teihgfaffen* 
fcpeine gefepHcpe« 3aplung«mittel. 6« liegt gar teine 93erantaffung t>or, 
biefe < 23efftmmung nah bem ftriege wteber aufjupeben. 
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©aran ift jebenfaüd feßjuhalten: nicht bie bermehrung ber 
3ahlungdmittel an ftch, fonbem nur ©infommendffeigerungen unb 
©infommendoerfchiebungen fönnen non bcr ©eite bed ©elbed ^er 
eine berminberung feiner ^auffraft bewirten. 9luf bemfelben 
< 2Bege wirten aber auch bebarfd- unb Äoßenoerßhiebungen, a(fo 
bie non ber ©eite ber bSaren audgehenben Urfachen ber^eid- 
fteigerung. ©araud ergeben ftcE> bie engen bejiehungen, in benen 
beibe Urfachentompleje fielen, unb baß ed nicht möglich iß/ bie 
bebeutung bed einen ober anberen *5altor$ ejaft feftjuffeDen. 
©ad einjige, wad man fagen tönnte, ift, baß bie non ber < 2Baten* 
feite tommenben ^attoren birefter auf bie greife, bie non ber 
©elbfeite tommenben biretter auf bie ©intommen wirten, ©a 
aber in allen greifen ©intommen ber ©rwerbdwirtfchaften ffecten, 
welche ße erjielen, fo wirten bie meiffen bebarfd- unb Soften* 
oeränberungen, welche ju ^reidänberungen führen, auch f«h r fc^nett 
auf bie ©intommen, währenb umgetehrt eine ©elbnermeßrung jwar 
junächft beim ©taat ald neued ©intommen auftritt, aber, wie alle 
©intommen, aldbalb in greife umgefetjt wirb, unb je mehr biefe 
oeränbert werben, um fo mehr auch bie ©intommen ber ©rwerbd- 
tätigen oeränbert, bie an ben ©taat ©üter ober ßeiftungen nertaufen. 

‘JBenben wir und nun ben ©elboerhältniffen ©eutfchlanbd 
im Kriege felbft ju. 9CBad junächft bie „@utf<heine" betrifft, 
oon öffentlichen Waffen unb auch &<> n prioaten Unternehmungen 
audgegebened ^apiergelb ohne jebe gefeh liehe 3ahlungdtraft, fo 
erfennt man leicht, baß bie Äauffraft ber allgemeinen 9?e<hnungd* 
einheit bur<h ße nicht oeränbert worben fein fann. 3a felbft bad 
Vertrauen in bie beutfehe Währung werben ße nicht oerminbert 
* haben; benn im ©egenteil, biefen Scheinen gegenüber war bad 
ftaafliche ©elb ber ruhenbe g>ol. 3?ur ber oorübergehenbe Mangel 
bedfelben, ber aber bie Äauffraft ber 9?e<hnungdeinheit nicht be* 
einträchtigte, oeranlaßte frebitwürbige 5lnff alten, oorübergeßenb 
ihren Ärebit jur Qludgabe oon 3ahtungdmitteln nu$bar ju machen, 
©ie haben bie Äauffraft ber Stftarf ebenfowenig beeinflußt, wie 
bad j. b. 1907 in ben bereinigten Staaten mit ben in oielen 
©täbten audgegebenen clearinghouse certificates ber #aU war. 

SlUerbingd waren ße nicht nur ©rfa$ fehlenber Scheibe- 
münjen, fonbem auch Ärebitmittel, aber boch nur für ganj turje 
griffen, ©ie fchufen nur in fehr beßhränftem Umfange neued 
©intommen unb tönnen baher bie &auftraft ber 9?echnungd einheit, 
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Me auf feem ©infommen beruht, faum beeinflußt paben. 3ebocp 
muß man fiep au<p ßier »über not bet üblichen quanfifattoen 
93etracptungS»eife hüten, bie argumentiert, bie ©utfcpeine fönnten 
belpalb bie Äauffraft bei ©elbel nicpt »eränbert haben, weil in 
minbeffenl gleichem Umfange anberlwo ©elfe tpefauriert morfeen 
fei. ©arauf fomrnt el gar nicht an, fonbern nur auf bie 9£ÖWung 
auf feie ©infommen. 9Benn eine Stabt j. 93., ftatt aul ihren 
regulären ©innahmen, ihre ganzen ©ehalflzaplungen unb eoentuell 
alle ihre fonftigen 93erpflicbtungen in non ihr aulgegebenen ©ut* 
fcheinen bezahlt, fo hätte bal »ohl lofal auf bie greife »Wen 
fönnen, »enn gleichzeitig feie ju Ceiftungen an feie Stabt 93er* 
pflichteten ihre ©infommen anberl »ermerteten. ©och »aren feie 
933irfungen biefel 9totgelbel eben immer nur lotal, fte trafen 
mit ben burch bie ganze »irtfcpaftlicbe Ilmmälzung ber erften 
$riegl»ocpen herbeigeffiprten ‘■preilnerfchiebungen jufantmen, 
unb ein birefter ©inßuß feiefer ©elfenermehrung auf feie greife 
»irb ftch nirgenbl feffftellen laffen. 

93Bie fteht el aber mit feen berühmten © arlepenlfaffen* 
f<$ einen? 3unächft fei bemertt, baß fte ja feinelmegl nur in 
©eutfcplanb, fonbern auch in zahlreichen anfeeren ßänfeern, auch 
nicht friegfiihtenben, fo in ber Schweiz, zur 9lulgabe gelangt ßnb. 
9lber an bal beutfdje 93orgehen pat fiep not allem in ber aul* 
länbifchen ‘preffe ber 9?uf ber „Snffafion" angefnüpft, unb el ift 
anzunehmen, baß feiefe Agitation gegen bal beutfche ©elfe, ebenfo »ie 
bie Agitation gegen alles ©eutfcpe überhaupt, mit bazu beigetragen 
hat, feie Schälung bei feeutfchen ©elbel im 9lullanbe zu »erfchlecptern. 

9SHe ftnb feiefe ©arlepenlfaffenfcpeine ganz objeltio vom 
Stanbpunft unferer ©elbtpeorie zu beurteilen? Offenbar mürben 
hier 9CBerte, bie bisher bie "Jom »on Sachgütern unb »erbrieften 
^orberunglrecpten (©ffeften) hotten, zu 3aplungSmitteln umge* 
goffen, »ie bal Dr. Jöelanber in feinem 9luffa| „©al 3n* 
flationlproblem im Kriege" zutreffenb erläutert hat („©onrabl 
Saprbücher" , 9luguft 1915, S. 246 ff.), b. p. auf feie all be* 
leipunglfäpig ertlärten 9öaren unb Wertpapiere »erben bil z u 
einem »opl »orfiebtig bemeffenen 93etrage iprel ^reifel ober 
Würfel 3aplunglmittel aulgegeben, feie burcpauS allgemein 
all ©elfe angenommen »erben unfe zWulieren. ©er urfprünglich 
»orgefepene Aöchftbetrag »on l 1 /« SDlilliarben SOiart »urbe im 
9lo»ember 1914 auf 3 SSRiltiarben SDtarf erhöht* ^atfäcplicp »ar 
9e. Ctefmann, ®e» un6 ©#ß> 14 209 
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aber ber Umlauf erheblich geringer unb fyat im 3aßre 1915 nur 
an brei “Slulweilfagen infolge ber großen ^rebitanfprüche oor ben 
Quartallterminen 2 9D?iHiarben ‘SDJarf Übertritten. 3m 3aßre 
1916 ift er aber am 30. September auf 2,484 90?illiarben QD^arf 
gelegen. 

3um Berßänbnil ihrer Bebeutung im beutfchen BMrtfchaftl- 
leben, aber auch für bie Beurteilung ihre! (ftnfluffel auf bie 
^auffraff bei beutfchen ©elbel ift el »on BMchtigteit, feftjuffeUen, 
»er bie ^rebitnefmer »aren. 9?ach bem Beriet ber i>aupt»er- 
»altung für 1915 entfielen in biefem Safre an ©arlefen auf 



bie Bunbelregierungen 14,2 % 

bie Äommunaloerbänbe 12,6 „ 

bie Sparfaffen 19,8 „ 



Banfen, Ärebitgenoffenfctjaften .... 9,2 „ 

Ärieglgefellfchaften (9?ei<blgetreibeffelle, 

3entraleinfauflgefeHfcbaft uf».) . . . 5,7 „ 

ioanbel, Sranlporte, Berßcherunglwefen . 12,8 „ 



Snbufirie 5,7 „ 

Canbwirtßhaft 1,0 „ 



fonßige Ärebitnehmer 19,0 „ 

100,0 % 

Bon bem ©efamtumfaß »on 16,84 90?iüiarben SO^arlf entfielen 
allein 9330 Millionen 90?arl auf Berlin, »on biefen »ieber 
20,5% auf ©arlehen für ^rieglanleihejeicfmungen, »äßrenb 
biefe ®arlef>en in 'Jrantfurt a. 90?. 93,9 % (über 50 Millionen 
90?ar!) aulmachfen. <S)ie 3infeneinnabmen betrugen 54,64 90?il- 
lionen 90?arl, bie Bertoaltunglfoffen 10,38 90?iÜionen 90?art, |fo 
baß bal 9?eich einen Überfluß »on 48,86 90?iUionen 9D?arl be- 
hielt (1914: 15,75 90?illionen 90?arf). 

Bemertenlwert ift »or allem bie ftarfe 3nanfpru<hnahme 
burd) öffentliche ^örperfcfjaften mit über einem Biertel ber ge- 
famten Darlehen. 

BMe ffeht el nun mit ber „3nffotion" bur<h biefel ^riegl- 
gelb? Qluf ber einen Seite fmben feine Berteibiger in allen 
Cönbern, auch * n ber ©enlfchrift ber 9?eichlregierung, »eiche bie 
©rßöhung ber 90?ayimalgrenje auf 3 9D?iHiarben 90?art befür- 
wortete, betont, bal- (£ntfd)eibenbe für biefel neue ‘papiergelb fei, 
baß hi«r „wirtliche Blerte jugrunbe gelegt ßnb". Ölber »al ßnb 
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„wirtliche < 2Berte* ? ©tunb unb Boben ift gewifj auch ein „wirf* 
lieber 5öert" unb ebenfogut tönnte man, wie ei 3obn £awä 
©ebanfe mar, ipn beleihen unb baför 3ablungämiftel auägeben. 
Selanber weift mit 9?e<$t barauf bin, bafj bie beliebenen Objeffe 
3ufunff$werte feien, bie teiiweife periobifebe ©rträge abwerfen 
(©ffeften) ober erft einen fpäferen ©rtrag (9lobffoffe, Bkren). 
3e$t aber werben fte in 3ablungämittel, alfo in einen „©egen* 
wartäwert" oerwanbeit. ©)aä ift ganj richtig, trifft aber auef) für 
bie Banfnotenauägabe auf ©runb einer ©eefung oon < 2Becf)fe(n unb 
< 2Baren ju, nur ift ber 3ufunftäwert ^ier ein weniger entfernter. 

©>en tintigen Stanbpuntt für bie Beurteilung bat man aud) 
hier mangelt Älar^eit über baä B3efen beä ©ctbeö nicfyt gefunben, 
er beruht auf ber <5rage: BHe wirten biefe ©elbfummen 
al i ©infommen? 9?ein med>antf<§ unb materialiftifcb haben 
bie Krittler ber ©arlebenäfaffenfcbeine immer bie ©elbmenge ben 
©ütern gegenübergeftellt. Snflation ift einfad) bann oorbanben, 
wenn bie ©elbmenge ffart oerme&rt wirb, unb f>at bie BMrfung, 
bie greife ju oerteuern. Qluf welchem Biege biefe Biirfung über* 
baupt f)erbeigefüf>rt werben tann, barum b<*f man jtd) niemals 
betümmert. 6onft wäre man fdjon längft baju gelangt, p er* 
tennen, baft überhaupt nic^t bie Beenge ber ftaatli$en 3ablungä* 
mittel, fonbern bie ©infommen bie ©üter taufen unb Beränbe* 
rungen ber ©elbmenge bie ©üterpreife nur oeränbern fönnen, 
wenn fte ju ftarfen ©infommenöoerfc^iebungen führen. 

3ft b ai nun bei ben 3)aclef>en$faffenf<$einen ber ^all gewefen? 
0ie ‘Jrage ift fef)r f^wierig einigermaßen ejatt p beantworten. 
©)aä Bebenflicbe ift oor allem, bafj man oon ihrer Bebeutung gar 
feine *2lpnung batte. ©)ie ©Raffung biefer 3af»lungÄmittel er* 
folgte, wie bie ganje ©elbpolitif, rein empirtfeb, über ihre wirtlichen 
Biirfungen unb bie babei oorliegenben wirtfcßaftlicfyen 3ufammen* 
hänge war man ft<b oöllig unflar. ‘üluS unferer ©elbt^eorie er* 
gibt ft<b nun, bafj ber ©influfj biefer ©elboermefttung bann ge* 
fäprlicb für bie c Pretöbilbung ift, wenn er p plöf>lid)en ©infom* 
menäffeigerungen, einer p löblichen oermebtten Äauffraft jafürei^er 
^erfonen führt. ®aä bürfte aber bei ben beiben griJfjten hoffen 
ber Ärebitnef)mer ber ©Jarlebenätaffen nur in geringem Umfange 
eingetreten fein. Unter „fonfrtge Ärebitnebmer" finb wof)l baupt* 
fäd>lic^ jablreic^e mittlere $fonfumwirtf<baften ju oerffeben, welche 
momentan unoertäuflicbe ©ffeften oerpfänbeten, um ft<b ©elb p 
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befchaffen, unb bic Spartaffen »erben ihre Berpfänbungen auch 
oielfach jur ’&uSjahlung »telet ((einer 6ummen an ihre Einleger 
öorgenomnten haben. (Sofern bie Berpfänbungen biefer beiben 
Kategorien für bie 3ei<hnung oon Kriegsanleihe »orgenontmen 
würben, ift entfcbeibenb, »aS ber Staat bj». bie 9Rei<hSban( ba- 
nnt angefangen hat, barüber flehe unten.) Äter hanbelt eS ftch alfo 
nicht um grobe Kauffraftoerfchiebungen, fonbern biefe ausgegebenen 
0ariehenStaffenfcheine (amen in aapllofen Sitten beS regulären 
KonfumS in ben Bertehr. 0a bie gegebenen Darlehen in ber 
9?egel innerhalb brei Monaten, nur auSnahmSweife in fechS 90?o* 
naten jurüdfjujahten ftnb, fo fließt, »enn baS ßreng eingehaltcn 
»irb, nach (urjer 3eit ein entfprechenber betrag an 3ahlungS* 
mittein »ieber in bie ®arlehenS(affe jurücf. 0iefe Scheine 
ftnb baher nicht fehr »iel anberS ju beurteilen als eine Slrt 
befonberS oertretbarer SBechfel. Unb beSwegen ift eS auch 
(ein fehr arger Berftoß gegen bie heutigen Slnftchten über 
bie „0«(fung" ber Bantnoten, bie auch h a uptfä<hlich ber metal* 
liftifchen ©elbauffaffung entfpringen, »enn biefe 0arlehenStaffen* 
feheine auch, »ie SBecpfel, jut ©eefung ber Bantnoten benuht 
»erben (önnen. 9?ur gegenüber ben auS KriegSanleihejeichnungen 
ber 9?ei<h0ban( jugefioffenen Steinen »irb man auch bei mit* 
befter Beurteilung einen anberen Stanbpuntt einnehmen »äffen. 

'Jür bie Beurteilung ber BMrfung ber QarlepenStaffenf cheine 
fehlt alfo eine fehr »ichtige Eingabe, »ie lange nämlich bie Btehr- 
japl ber Darlehen gemährt »orben ift. Sie ftnb um fo un* 
günftiger ju beurteilen, »enn eS richtig ift, »aS behauptet »irb, 
baß fehr »iele Darlehen immer »ieber prolongiert »erben, benn 
baburch »erben immer t>on neuem (ünftige Erträge in bauernb 
jirfulierenbe 3ahlungSmittel umgewanbelt. 0aS einzige ©egen» 
gewicht, »elcheS bennoch offenßchtlieh einen nennenswerten ©in* 
fluß ber SluSgabe biefeS KriegSgeloeS auf bie greife »erhinbert 
hat, ift ber Umftanb, baß ber ©arlehenSnehmer einen 3inS non 
5 1 / i % (5V* 0 /, bei KriegSanleihejeichnungen) ju leißen hat. 
0iefe Beftimmung, bie alfo für bie Beurteilung ber Btaßregel 
von ber allergrößten Söichtigteit ift, gibt eine gewiffe Sicher- 
heit bafür, baß biefe Darlehen nur im Slnfcpluß unb auf 
ber ©runblage non realen, auS be» SBirtfchaftSleben 
fließenben ©rträgen aufgenommen »erben tönnen. 
0arauf (ommt eS, »ie »ir jefjt »iffen, an. Sluch infofern fteht 
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ber ©>arlehenSfaffenfcbein b«m SBechfel nahe. ©$ wäre baher auch 
ju erwägen, ob man nicht unter Umftänben ben 3inSfuf> herauf* 
fe|en müjjte, um bie Snanfpruchnähm« ju erfchweren, unb bie 
&erabfe|ung für &riegSanleihejei<hnungen »ft {ebenfalls bebenflic|. 

®te Organifation ber <£)arlehenSfaffenfcheine |><it gegenüber 
Jeber anberen Vermehrung ber ffaatlichen 3ahlungSmittel ben aufjer* 
orbenttidben Vorteil, bafj h*«* ba« Volf felbft ben Umfang 
ber Vermehrung beftimmt. 2lHerbingS lann ber Staat 
btefe ^rebitinanfpruchnahme burch Joerabfe|ung beS ©arlehenS* 
jhtSfujjeS ftarf anregen, aber immerhin bleibt b* e * bie ©elboer* 
mehrung »on ben Vebürfniffen beS VolfeS beftimmt unb bamit 
immer im 3ufammenhang mit ben ©infommenS* unb Vermögens* 
oerhättniffen jebeS einjelnen Ärebitfucpenben, währenb bie Aus- 
gabe »on Vanfnoten allein »on bem guten VMÜen beS Staates 
mit feinem in ÄriegSjeiten unenbtichen 3ahlungSbebarf abhängt, 
©aber märe, wenn bei fepr langer ÄriegSbauer einmal ber bis* 
herige VJeg ber ©ecfung ber ^riegSfoften burch Anleihen Unb 
Steuern nicht mehr anwenbbar wäre, eine etwaige Überfchreitung 
ber bisherigen SDtfnbeftgrenje ber ©tortepenSfaffenfcheine, etwa auf 
©runb »on Verpfädungen feitenS ber öffentlichen ^örperfdjaften, 
jeber Venu|ung ber Vanfnotenpreffe unter allen llmffänben noch 
»orjujiehen. ^lUerbingS werben bie fo ju befcpaffenben Summen bei 
ber ©ecfung ber ÄriegSauSgaben feine fepr bebeutenbe 9?oHe 
fpielen, unb bebentli<f> bleibt jebe Vermehrung ber 3ahtungSmittel 
unter allen Hmftänben. 

V3aS an bem Spftem ber ©atlehenSfaffenfcheine »or allein 
ju tabeln ift, ift jweierlei. ©inmal bie Venu|ung ju Kriegs* 
anteihejeichnungen. ®enn bie mit Venu|ung ber ©arlehenSfaffen 
burcbgefttprten 3eichnungen ftnb feine »erfügbaren ©infommen unb 
fein »er fügbareS, fei eS erfparteS, fei eS augenblidflicp in ben ©r* 
werbSwirtfd)aften fonft nicht benötigtes ©elbfapital, fonbem bie 
c Pfanbobjefte ftnb ©uter, bie «ugenbltcflich fonft nicht in bie ©elb* 
form ju »erwanbeln wären. VJenn baS auch nicht in bar ge* 
flieht, fonbem wenn bie ©arlehenSfcheine entfprechenb ber 
Summe ber %ilethejei<bnungen bireft ber 9?eichSbanf auSgefotgt 
Werben, bie bie Anleihen aufnimmt, bleibt eine berartige „SD 1 ?»* 
bilifterung" unb Umwanblung »on ©ütern in bie ©elbforn», bie 
Schaffung »ermehrter Äauffraft auf biefe SCBeife boch bebenflich. 
Verminbert wirb biefe ©efahr auch h^* nur baburd) , bafj für 
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bie Snanfpruchnahme ber ©artehendfaffen ein relattp hoh er 3 ind 
(5V 4 %) 5 « jagten ift, ber bewirft, bafj bie Ärebitnehmer bocb 
mtnbeffend bie ^erjinfung bed ihnen jur Verfügung gepfeilten 
Äapitald aud ihren Erträgen aufbringen. Unter allen Umftänben 
bleibt für bie Beurteilung ber ©artehendfaffen auch mafjgebenb, 
bafj bie 9?ü<fäahtungdoerpflicbtungen non ©alleren ftreng einge* 
Raiten »erben. 3 e länger biefe laufen, befto mehr wirb eine erft 
fpäter eintretenbe Äauffraft fct>on je|t porweggenommen. 

Unb mit bem ©efagten $ängt ein jweifer 5 CRi^ftanb eng 5 » 
fammen, bie ‘Senutjung ber ©arlehendfaffenf<b«ine ald ©ecfungd* 
mittel für bie 9^oten ber 9?eicbdbanf. ©et größte $eit ber baju 
benutzten ©arlehendfaffenfheine ift wohl ber 9?eicbdbanf burcf) bie 
^riegdanleihejeicbnungen sugefloffen. ©afj fte ald ©olbbedung 
ber bloten bienen, wenn auch ber ©olbbeftanb getrennt aufgefüfyrt 
wirb, unb bafj für je eine Btarf ber 9 ?eict)äbanf jufftefjenber ©ar* 
lehetidfaffenfcbeine breiSfftarf 93anfnoten audgegeben »erben fönnen, 
ift ein 'jehler, ben man bei befferer ©inftcht in bad ©elb»efen 
fieser glätte permeiben fönnen. ©ie baran anfnüpfenbe Äritif bed 
•üludtanbed pat und mehr gefhabet, ald und bie ganje SOiafjregel, 
bie nur aud ber gebanfenlofen Anbetung bed < 5 etif«ä>d ©ritteld- 
beefung perporgegangen ift, genügt pat. ‘Senbiyen pat ganj 
reept, »enn er betont (a. a. 0 ., S. 20 ), bafj ed bad rieptigfte ge* 
»efen »äre, bie ©artehendfaffen 5 ahlten ihre ©arlehen in^anf* 
noten aud, bie ihnen bie 9?ei<$dbanl unter Bürgfcpaft bed 
9?eicped leiht. SDian pat aber ber 9?eicl)dbanf bie vOWglicpfeit 
taffen »ollen, biefe ßeihfepeine felbft »ieber jur ©etfung ihrer 
Sftoten pewenben ju fönnen. ©ad ift unter allen Umftänben ein 
fernerer Zepter, felbft »enn bie bei ber 9?eiepdbanf befmbtiepen 
©artependfaffenfepeine feine grofje 9?oUe fpielen. (Qlm 30. 6 ep* 
tember 1916 378 Millionen 99?atf.) 

SOJan pat geglaubt, auf biefe Bjeife bie ©rittcldbecfung auf* 
recpterhalten ju fiJmten. Bton pat eben niept erfannt, bafj ed 
auf fte am al(er»enigften antommt, ober mangeld einer richtigen 
©etbtpeorie überhaupt feine Slpnung gehabt, worauf ed eigentlich 
anfommt, bah nämlich fünffache ©infommendffeigerungen burep bie 
©elboermehrung permieben »erben müffen. Unb bad ift auch ber 
■öauptgeftcptdpunft, pon bem aud »ir jept im lebten Kapitel jur 
33efprecpung ber Aufgaben ber ©elbpotitif im Kriege unb nah beni 
Kriege übergehen. 
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3e$nte$ Zapftet 

Aufgaben ber <8elbJ>olittf 



1. Qlufgaben ber ©elbpolitif im Kriege 

Of>on ben Aufgaben ber ©etbpolitif, bie fi <S) au« unferer $luf- 
faffung be« ©elbe« ergeben, fei nur einige« £ier angeführt, 
»a« in ber gegenwärtigen £age, im Kriege unb nach bei« Kriege 
non befonberer VMchtigleit ift. Vor allem ergibt ftd> bie Sorbe- 
rung, jebe ftarle unb plötzliche ©elboermehrung, in melier Sornt 
auch immer, ju »ermeiben, nicht nur »eil babur<h ba« Vertrauen 
jum ffaatlichen ©elbe fch»inben lönnte, fonbern »eil jebe ©elb* 
»ermehrung burch fünftlicbe Steigerung ber Äauffraft be« Staate« 
^rei«- unb ©intommen«oerf<hiebungen h«t»orruft, bie ben georb* 
neten ©ang be« $aufchoerlehr« ftören unb hb<hft ungünftig 
wirten. ©« gibt teine wichtigere Aufgabe für ben Staat in un- 
lieberen 3eiten a(« biefe. Jöätte man fte richtig ertannt, fo wäre 
wohl in allen Staaten bie 5?rieg«ftnanjierung anber« au«gefaden, 
hätte man mehr Sorge getragen, ba« überlieferte ‘Prei«- unb 
©infommen«fbftem möglicbft wenig ju erfchütfern, hätte gleich 00n 
Anfang an bie (Erträge in ber Q3olf«wirtfcbaft mehr für bie 
Ärieg«finanjierung nu|bar gemacht, hätte bie &rieg«gewinne oiel 
fchneUer unb febärfer befteuert unb hätte bie Äeranjiehung ber 
^otenbanf für bie Vefcbaffung ber Ärieg«au«gaben unb bie Ver- 
mehrung ber 3ah(ung«mittel, Untere« »or allem in Stanfreich 
unb 9?uj}lanb, oiel mehr oermieben. 3m einzelnen fei über bie 
Aufgaben ber ©elbpolitif im Kriege folgenbe« gefagt. 

3Benn alfo in bem fünfte bie alte metalliftifche ßeljre 
wenigsten« recht behält, bafj „3nflation" unter aßen ilmftänben 
oermieben werben mufj, fo ift boch feine«»eg« gefagt, bafj ba« 
nur mit einer metallifchen Währung möglich ift. Sreüicb ftimme 
ich auch barin noch ben 3Retalliften bei, bajj bie (Shartalfbeotie, 
bie im ©elbe nur ein ©efchöpf ber 9?ed)t«orbnung fteht, fo ba|j 
ber Staat auch feine Äauffraft beftimme, einer Snffation gewaltig 
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Votfcpub ju leiffett vermag. Elfter anbererfeit# ^inbert au<J> ba# 
Spftem bet ®rittel#be<fung nicpt, baß burcp Vermehrung ber 
Vanfnoten fünftlicpe ^auffraft unb bamit ‘prefäfteigerungen ge* 
fchaffen werben, unb in fritifcpen 3eiten fann überhaupt burd> 
allerlei fiftive Mittel, ©utpaben im Qlu^tanbe, ©edung eine# 
^apiergelbe# burd) ein anbere# u. bgt. ba# ganje an ba# ©olb 
anfnüpfenbe ©edungäfpftem über ben Saufen geworfen werben. 
Viel wichtiger, al# ba# ©elb an ein nicpt ganj beliebig vermehr* 
bare# ©belmetaH ju binben, wäre e#, ba# ©elb bem ©inffuß be# 
Staate# unb in#befonbere ber Verbinbung mit bem Staat#* 
frebtt mehr ju entstehen. ©aburcp fann bie 3nflation, bie 
größte ©efapr im ©eibwefen, am beften vermteben werben, ©apttt 
geht auch bie ganje ©ntwidlung fcpon von felbft, inbem bie ftaat* 
liehen realen 3aplung#mittel von immer geringerer Vebeutung 
werben gegenüber ber abftraften allgemeinen 9le<hnung#einheit; 
aber biefe ©ntwicflung fann aud> unb muß burcp ein jwetf* 
mäßige# wirtfcpaftSpolitifcpe# ©ingreifen gefbrbert 
werben. Ster liegen bie jufünftigen Aufgaben ber ©elbpolitif, 
bie man freilich nur mit einer richtigen Qluffaffung be# ©elbe# 
unb feiner Munitionen erfennen fann. 9Bir wollen jte im folgen* 
ben in ben wefentlicfyffen fünften unter Verjtcpt auf alle ©injel* 
fragen betrauten, inbem wir von ben Aufgaben ber ©elbpolitif 
im Kriege auägepen. 

©# fei nocpmal# betont, von wie großer Vebeutung im Kriege 
e# ift, baß ber Staat ©infommen#jleigerungen unb ^retever* 
fcbiebungen, bie, wie wir fept wijfen, in engftem 3ufammenpang 
tniteinanber fiepen, mögltcpft vermeibet, baß er be#palb feinen 
Ärieg#bebarf mögltepft burdp vorder abgefcptoffene 95er* 
träge ft cf) ßdjert, baß er fcpon im vorau# saplreicpe Mabri* 
fanten jur Lieferung gewiffer ©üfer verpflichtet, vielleicht nach 
c Prei#ffalen, bie mit ben 9?opftofffoften fteigen, baß er von ben 
wicptigften 9?opftoffen Vorräte hält ufw. Vian erfennt ferner, 
von wie großer 9Bicptigfeit für ben ganjen Vtecpaniömu# be# 
^aufcpverfepr# e# ift, ^rieg#gewinne ju verpinbern, weit 
fie große ©infommen#oerfchiebungen unb bamit ^reteverfcpte* 
bungen bebeuten. ©# fann nicpt oft genug betont werben, wie 
wenig, beffer gefagt, wie gar nicpt wir wirtfdpaftlicp auf ben Ärieg 
vorbereitet waren. Hm fo mehr muß bie# betont werben, weit 
unfere Meinbe eine folcpe wirtfcpaftlicpe Vorbereitung bei un# 
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im ©egenfap ju intern eigenen Unoorbereitetfein behaupten. ©Ke 
Vorbereitung ber 9leichSbant mit ihrer Äeranjtepung be* intim- 
bifepen ©olbe* unb iprer Sorge für beffere Sigutbät ber Vanten 
mar ja fepr »erbienftlicp, bie ©olbperanjiebung aber hätte leichter 
nachgeholt rnerben tönneu al$ bie mirtfcpaftlicpe Vereitfcpaft 
unferer Snbuftrie unb £anbmirtfcpaft, bie jept mit ftarten 'Preis- 
erhöhungen erlauft rnerben muhte ju einer 3eit, als oon Vkren* 
tnapppeit ol* Urfacpe ber ‘preis ff eigerungen noch nicht bie 9?ebe 
fein tonnte. ©)ah auherbem bie Regierung bei ihren Anläufen, 
namentlich in ber erften 3eit, bie genügenbe faufmännifepe @e* 
manbfheit »ermiffen lieh, ba§ vielfach für ÄriegSlieferungen 
exorbitante ‘preife . bejaplt mürben, ift betannt. $eitmeife mar 
ba* mohl unoermeiblich, eS mar eben mangetnbe ÄriegSoor* 
bereitung. SERan hot aber auch gor nicht baran gebacht, melden 
unheilvollen ©influh grohe ©intommenSverfcpiebungen für bie 
ganje VoltSmtrtfcpaft hoben, mie fte burch Sfaicpfcageänberungen 
ju ‘preiSfteigerungen führen, mie fte bie Spetutation anregen unb 
ben geregelten ©ang beS ganjen VMrtfcpaftSleben* in Unorbnung 
bringen. 

©)aper tann e* al* michtigffe Aufgabe ber ©elbpolitit, ja 
ber gefamten VJirtfcpaftSpolitil im Kriege bejeiepnet rnerben, 
grohe ©intommenSverfcpiebungen, ffarte ©intom- 
menSfteigerungen einzelner ‘perfonentreife ju »er- 
hinbern. ©)ie Verpinberung ber ©elbvermeprung, ber 
„3nflation", ift nur eine Seite biefe* groben ‘Pro- 
blem*. 

©3 ift nicht ju viel behauptet, menn ich foge, bah ntan, 
mangelt einer richtigen VMrtfcpaftStpeorie , bavon bi*per fo gut 
mie nicht* gemuht pat. ©>ie Aufgaben ber ©elbpolitit, bie fiep 
barau* ergeben, liegen auf ber &anb. 3unäcpff: ff r eng fte 
‘preist altulationen in allen 3meigen ber Vermattung! 9ticpt 
gerabe gröfjte Sparfamteit, 3urü<tpaltung mit ben Ausgaben! 
©S ift gut, menn ber Staat bie €rmerb*mirtfcpaften, natürlich 
mögliepff gleicpmäjjig, befepäftigt. Vor altem aber: Verpinbe* 
rung aller übermäfHg popen ©eminne in allen ©rmerbS* 
jmeigen! *2Ba* banaep befottber* in unferer Vtititäroermaltung 
ju »erbeffem ift, ift leicht einjufepen. ‘Slucp ba* gepört eigentlich 
fepon in bie ÄriegSberettfcpaft. Scpon im ^rieben mühten au* bem 
groben Seer ber für ben ?rontbienff Untauglichen $aufenbe geeigneter 
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(Elemente für ben ganjen Sntenbanfurbienft im weiteften Sinne 
auSgebitbet unb für ben “Sibfchtufj oon fiieferungSoerträgen, 9lech* 
nungSfontroUe uftt). nach einem bis inS fleinfte ju regetnben ©Aftern 
herangejogen werben. ®aS bebeutet wirtfchaftliche SÖlobil* 
machung, bie ft<h nicht nur auf bie ‘SlnfangSwochen beS Krieges, 
fonbern bis jur < 2Bieber!e£r regulärer wirtfchaftlicher 3uftänbe ju 
erftreden hätte. ®aju ftnb heute noch nicht einmal Qlnfähe oorhanben. 

3n baS Kapitel: ^erbinberung ftarfer SinfommenSfteige* 
rangen, gehören auch bie oielfach bejahten hohen ©epalte, oor 
allem folc^e an ganj junge £eute, bie mit bem ©elbe nichts anju- 
fangen wiffen, ben Äonfum oon £uyuSgütern aller Qlrt ftarf fteigern, 
jt<h ju SluSfchweifungen oerleiten laffen u. bgl. ©in weitgepenber 
Sparjwang iff pier ebenfo berechtigt wie bei ben jungen, in 
ber ^riegSinbuffrie bekräftigten ^erfonen, bie teilweife fepr bope 
£öhne oerbienen. *) ©He guten ©efchäfte, bie im Kriege oiele 
Suweliere, $h«ater, manche ©aftwirtfchaften ufw. machen, bie 
©infommenSfteigerungen, bie hier erjielt werben, entftammen biefen 
Q3erhältniffen ganj ebenfo, wie bie Steigerung ber ©runbftücfS', 
fiäufer* unb ^ftienfpefulation ben ÄriegSgewiroten ber großen 
ÄriegSlteferanten entftammt. ‘ilHeS baS jufammen wirft hö<hff 
ungünftig auf bie allgemeine c preiSbUbung. 

3weitenS ergibt ftch auS bem ©efagten bie bringenbe 9lot* 
wenbigleit einer ftarfen ÄriegSgewinnbefteuerung, um, 
wenn bo<h grofje ©infommenSfteigerungen eingetreten ftnb, fie ben 
‘Sejiebetn möglichft halb unb in möglichft großem Umfange jum 
9tuben beS Staates unb ber ganjen wirtfchaftlichen unb fojialen 
93erhältniffe wieber wegjunehmen. < 2luct> baS hat man bei uns 
längft nicht genügenb erfannt, unb ift mit ber ÄriegSgeroinn* 
befteuerung oiel ju tangfam unb nicht energifch genug oorgegangen. 
©ine burchgreifenbe ÄriegSgeroinnfteuer ift nicht nur eine fojial* 
politifche SDtafjregel, fonbern auch für bie georbnete ^reiSbübung 
unb bamit für baS ganje 'SßirtfchaftSleben oon h«5<hfter < 2Bichtig* 
feit. Natürlich barf man aber nicht erwarten, mit einer Kriegs* 
gewinnfteuer bie nachteiligen < 2öirfungen einer '•papiergelboermeh* 
rung auSgleichen ju fönnen. 

©)aher fann brittenS nicht bringenb genug baoor gewarnt 
werben, bie {Staatlichen 3ahlungSmittel ftarf ju oer» 

*) Qlgl. über ben Sparjwang «. a. Oie Schrift t»on Dr. I 2i. ©rabowäfp, 
„3öeltpolttit unt> Sinanj p olitit", Berlin 1916. 
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mehren unb bem Staate fo länftlid) gefteigerteg (Sin* 
fommen, oermebrte Äauflraft ju oerfcbaffen. ©g ift ein 
ungeheure Srrtum, bie 'Sorfcbriffen übet ©Jrittelgbecfung unb 
überhaupt über 9Rotenbectung alg ein 9laturgefet> anjufeben, ju 
glauben, bajj, »enn ein Staat vor Ärieggaugbrucb otelleicbt brei 
9ÖRiUiarben ooügebecfte ‘Santnoten batte, er nun ungeftraft, ohne 
©mroirtung auf bie greife, »eitere fe<hg SÖRiUiarben 'Banfnoten 
auggeben bürfe. ©g ift ein ebenfo großer 3rrtum, ju glauben, 
baf man für jebe aug bem 93erfebr gejogene 9CRarf in ©olb 
unbebenflicb brei 90Rarf in 93anfnoten auggeben bürfe, wenn ba« 
burcb bie ©elbmenge um Sunberte ober $aufenbe von Millionen 
bJlart vermehrt toirb. ©>ag ift um fo bebentlicber, toenn bag 
©olb oorber nicht a(g ©elb jirfulierte, fonbem nur in ‘Jorm 
oon Scbmucffacben u. bgl. je$t jur Verfügung gefeilt toirb. 
SERan böte ft dt) alfo oor bem ©tauben, auf bag jebt überall oon 
ben Sammelffetlen befcbaffte ©olb ohne Staben bag ©reifacbe 
in 93anfnoten auggeben ju bürfen. Ceiber fcbeint biefe naioe 
Auffaffung felbft bei febr mafgebenben Stellen oorbanben ju fein. 

Auf bag einbringlichfte mufj immer toieber ber Sab betont 
»erben: 9Rid)tg ift für bag AHrtfchaftgleben, für bie möglicbfte 
Stabilität ber greife, bie ein ©rforbernig geregelten $aufcb»er* 
tebrg unb j»e<fmäjjiger 93ebarfgoerforgung ift, oerberblicber alg 
lünffticb gefcbaffene Äauffraft burcb ftarfe ©elboermebtung. 
Anleihen unb Steuern finb alfo bie richtigen Mittel ber 
ß’rieggftnanjietung. 3n »eifern Ilmfange, »eit über bie tatfäcb* 
lieben jährlichen ©rfparniffe beg 93olfeg binaug, Anleihen auf* 
genommen »erben fönnen, bat ber Ärieg ung gelehrt, ©g ift 
bag bie bebeutenbffe »irtfcbaftlicbe ©rfabrung beg Äriegeg. An- 
leihen unb Steuern, bie natürlich immer aug bem ©intommen 
bejaht »erben, »enben bem Staat bie im Aßirtfcbaftgleben ent* 
ftanbene ^auffraft ju, bie fonft bie ®injel»irtf<baften jur ©eltung 
gebracht hätten. 

Ob burcb bag bei ung übliche Spftem ber '5inanj»e<hfel, 
»eiche bie 9Reicbgbanf bigtontiert, bie fie bann eoentueU an bie 
^rioafbanten »eitergibt, nicht auch febon eine erft jufünftig ent* 
ffebenbe ^auftraft oor»eggenommen unb bamrt bie momentane 
^auffraft fünftlicb erhöbt »irb, unb ob bag ju ^öreigfteigerungen 
führt, rnufj Spejialunterfucbungen oorbebalten bleiben. Äier fei 
nur fo oiel gejagt, baf bie Äeranjiebung ber 9Rotenbanl für ben 
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StaatSlrebit niemals erwünfcht tft unb bie Eatfadje, baß bie 
©eltenbmachung beS SfaafSlrebitS auf bem Umwege übet bie 
©elbform erfolgt, immer eine unjwecfmäßige unb leineSwegS 
ibeale Organifation barßellt. ®aS muß man mit einer richtigen 
©etbtheorie erfennen, wenn auch jujugeben iß, baß ße nicht oon 
heute auf morgen befeitigt werben lann. Ungefährlicher ift {eben* 
falls bie birette Äeranjiehung ber ^ioatbanfen unb beS Spar- 
iapitalS. 

QluS bem ©efagten erlernet man, baß eS ein großer fehler 
war, gleich «* ben erften ‘JBochen beS Krieges, unb jwar ohne 
jwingenbe 9lotwenbigfeit, ben ©elbumlauf in ber beutfchen 93oilS- 
wirtfchaft um etwa jwei SDMiaröen ju oermehren. Sie würben 
großenteils oerwenbet, um reichen < 2lutomobilbeßhern ihre 3Bagen 
ju höh«« greifen abjufaufen unb ^ferbe unb fonßigeS Kriegs- 
material teuer ju laufen, wofür man auch langfristige «JBechfel ober 
Kriegsanleihen hätte geben tönnen. Kein 3weifel, baß biefe 
plöhltche fünftlich gefchaffene Kauflraft ju ber ^reiSfteigerung 
unb jum Sinlen unferer Valuta mit beigefragen hot ju einer 
3eit, wo oon burch < 3Barenlnapph*it oerurfachten ^reiS* 
Steigerungen noch nicht bie 9?ebe fein lonnte. ®S war ein fehler, 
ber auch wohl nur bem unfeligen ©ogma ber ©rittelSbetfung ju 
oerbanlen iß unb ber jeigt, baß unfere leitenben Kreife oon bem 
3ufammenhang feine Kare 93orßeöung baoon holten, wie burch 
©elboermehrung ^Preissteigerungen entffehen. *2lber lann man 
ihnen benn einen <33orwurf barauS machen angeßchtS ber Ent- 
fache, baß auch ‘JBijfenfchoft bis in bie neueße 3eit nicht 
wußte, woburch unb unter welchen 93erhättniffen eine ©elboer- 
mehrung pteiSßeigernb wirft? 

‘Slber, wirb man fragen, wenn Anleihen nicht mehr genügen, 
bie KriegSfoßen aufjubringen — unb bei fehr langer ©auer beS 
Krieges würbe baS ßcher auch bei unS ber ftaH fein — muß 
bann ber Staat nicht hoch jur 9fo)tenpreffe greifen? 3n ber 
äußerßen Notlage beS Staates, wenn Anleihen nicht mehr unter- 
gebracht werben fönnen, iß eS bann nicht baS fteinffe #bel, bie 
9?otenp reffe in Bewegung ju fe$en unb bem Staate fo ©elb ju 
fraßen? Kann nicht baS Sinfen feiner 93aluta in folchen 3eiten 
um jo eher in Kauf genommen werben, als befanntlich eine ent- 
wertete 93aluta ben ©fport ßarf anregt, weil in einem folchen 
£anbe baS QluSlanb billig laufen lann? 3ft bamit nicht bie 
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Vlbglichfeit gegeben, baß tt>tr auf tiefe Qöcife nach tem Kriege 
feßned tutetet auS bet ©elbentmerfung unb ihren Hbelftänben 
hetauSfommen? 

©ine berartige Argumentation ift auf baS entfeßiebenffe ab- 
julebnen, unb ße anjumenben mürbe t>on ben fcßlimmften VMr* 
tungen begleitet fein. ®ie ausgiebige Venußung bet Notenpreffe, 
um bem ©taat neue Mittel ju feßaffen , märe oerhältniSmäßig 
harmlos, wenn fte bie ABirlung hätte, bie bie ftrengen Quantität^* 
tbeoretifer bei bet ©elboermehrung oorauSfeßen, aUe greife 
gleichmäßig in bie Joöh« ju treiben, wenn alfo ent« 
fprecßenb bet Vermehrung bet ©elbmenge alle greife gemiffer* 
maßen automatifcß in bie &3h e 9 e h en - ®aS ift aber nicht bet 
*5aU, »eil eben nicht bie ©elbmenge, fonbetn bie ©intommen 
bie ©üter taufen. ©aS einmal beffehenbe ‘preis* unb ©infommen* 
fhftem ift baßer ein außerorbentlich fompltjietter, inetnanber* 
greifenbet Organismus. Alle bebungenen ©intommen, £ößne, 
©eßälter u. bgl., namentlich bie auf längere 3eit bebungenen, 
paffen ßch erft fehr admäßtich ben geftiegenen greifen an. ©ie 
oermehrte &auftraft beS ©taateS »irtt juerft auf bie ©üter, bie 
bet ©taat gebraucht unb nach ben Verhältniffen oon Nachfrage 
unb Angebot befahlen muß. 0er ©taat muß hier oielfach h®h® 
greife jahten, um bie Snrbuftrie jur ©teigerung bet p>robuftion 
ber oon ihm gebrauchten ©üter anjuregen, unb baS ftnb ja bei ben 
heutigen Viidionenarmeen nicht nur AJaffen unb Viunition, 
fonbern Reibung unb £ebenSbebfirfniffe ber oerfchiebenfien Art. 
©ie fo erjielten fmben ©intommen mitten bann meiter preis* 
fteigernb, aber natürlich auf bie oerfchiebenften ©üter unb £ei* 
fhtngen in fehr »erfchiebenem Umfange, ©ie führen auch ju 
mancherlei £uyuSfonfum unb regen inSbefonbere bie ©petulation 
an, mie immer in unruhigen 3eiten ju beobachten ift. 

Unter allen Umftänben muß alfo ber ©taat oermeiben, ßch 
tünftliche Äauffraft burch Notenausgabe ju oerfchaffen. £iefem 
freimidige Anleihen nicht mehr genügenbe ©ummen unb laffen 
ßch ©rfparungen in ber ÄriegSmirtfcßaft, bie bei unS leibet lange 
nicht in genügenbem Umfange oerfueßt toorben ßnb, nicht meiter 
burchfüßren, fo bleiben immer noch ©teuern unb 3mangS* 
anlei ßen. ©enn bie ©ubftriptionSanleihen fteden natürlich 
längß nicht bie ©efamtheit ber beim Äonfum entbehrlichen 
©intommenSteile bem ©taate jur Verfügung, ©erabe unter 
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ben 93erhältniffen in ©eutfcßlanb, wo infolge bet ^bfchließungS-- 
politif unferer ©egner eine ©infeßränfung be$ ÄonfumS 
»finfcßettSwert ift, wäre auch eine fo »eitgeßenbe Äeranjießung 
aller böseren ©infommen für bie ©taatSjwecfe möglich, baß nur 
ein bet bisherigen Lebenshaltung entfpreeßenber notwenbiger 
^onfumtionSfonbS übrigbleibt. Sie ©teuer brauchte nicht un* 
bebingt nach bem ©infommen bemeffen ju »erben, ße müßte aber 
natürlich auS bem ©intommen bejaßtt »erben fönnen. 93on 
einer ÄonßSfation oon 93ermögenSteilen, bie bann nicht 
realißert »erben fönnten, hätte ber Staat natürlich leinen 93ot* 
teil. ®S ift tein 3»eifet, baß auf biefe < 2öcife für ein »eitereS 
Saht noch minbeffenS }»anjig SOWHiarben Sftarl jufatnmengebraeßt 
»erben fönnten, für jebeS fotgenbe naturgemäß »eniger. 

3»angSanleißen mit niebriger 93erjinfung »ären natür- 
lich eine milbere 'Jorrn ber ‘Seffeuerung. ©ie fommen auch nach 
bem Kriege ju fchnellerer < 23efeitigung bj». 93erminbetung ber 
gewaltigen ÄriegSfcßulbenlaft in < 33etracßt. ©aoon foll hie* nicht 
näher gefproeßen »erben. 

dagegen fei eine anbere <5rage ber ©elbpolitif hier behanbelt. 
QBir befpreeßen fte unb auch bie folgenben ©rörterungen über bie 
©elbpolitif nach bem Kriege hier ganj offen, »eil »ir »on autori- 
tatiofter ©eite erfahren haben, baß unfere ©ebanfen in abfeßbarer 
3eit leiber taum praftifeße 93er»irfli<hung ßnben »erben, ©o feien 
ße benn hier als $h e n*ie beßanbelt, fpäter »irb man eS oielleicßt 
bebauern, baß man meßt entfcßloffener ißnen gefolgt ift. 3ft eS 
richtig — fo »ollen »ir junäcßft fragen — , baß bie 9?eicßSbanf 
unb ebenfo bie 3entralbanfen anberer Länber mit folget Säßic}* 
feit an ißrem ©olboorrat feftßalten? 9}aeß ben bisher ßertfeßenben 
»iffenfchaftlicßen ^Infcßauungen unb ber in biefem fünfte feßr 
Wichtigen öffentlichen Meinung, bie burcßauS bie metaltiffifchen 
©ebanfen in fteß aufgenommen ßat, jweifelioS. ©anaeß ift immer 
noch ©olb gleicßbebeutenb mit Reichtum, unb ntcßtS 5 eigt unfere 
»irtfcßaftliche Äraft beffer, als wenn »ir einen recht großen ©olb* 
»orrat aufjeigen fönnen. 3<h gebe ju, baß mit biefem »eiteße 
Greife beßerrfeßenben ©ogrna bie praftifeße ©elbpolitif auch bann 
in gewiffer Jöinßcßt regnen muß, wenn ße eS als fatfeß erfennt. 
*2lber baS ift heute noeß feineSwegS ber ^all. ©eßr üiele halfen 
noeß an ber metafliftifeßen Qluffaßung feff. ®ie meiften feßen 
heute, aHerbingS »eniger auS wiffenfcßaftließer Überjeugung als 
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au$ einem gemiffen Trägheitsmoment unt> wegen ünflarhett über 
biefe fchwtertge tpeoretifche 'Jrage, einen möglicpft großen ©olb* 
»orrat unb mögticpft oolle bare ©etfung ber Vanfnoten noch als 
baS 3beal an, ohne Rüctjtcht auf bie ungeheuren Soften, bie ein 
berartigeS ©elbwefen bebeutet, ohne Rücf fiept auch uuf ben Vor* 
fchub, ben mir bamit unferen politifcpen unb wirtfcpaftlichen 
©egnern leiften. So forbern nicht nur wiffenfcpaftltcpe National* 
öfonomen, fonbern auch tenntniSreicpe fpraitifer, wie ©. Vern* 
harb, Ql. CanSburgp u. a., mangels richtiger ErfenntniS über 
baS QBefen beS ©elbeS, 'Jeftpalten unb möglichfte Vermehrung 
unfereS ©olbfcpapeS. ES fei nur eine einjige 'Säuberung jitiert. 
Ql. ©rabowSlp fagt in ber fchon genannten Schrift (S. 20) 
im Qlnfcplufj an feine Empfehlung beS SparjmangS: „"Sie großen 
Summen, bie auf biefe QBeife jufammenfommen, follen ju 
umfangreichen ©otbantäufen bienen. Qluf biefen neuen 
ftarfen ©olbuorrat f»u werben fobann nach bem bisherigen 
< }>rinjip ber ©rittelSbectung ober nach einem erft einjufüprenben 
E)ecfungSprinjip aufjerorbentlicp erhebliche ümlaufSmittel in ©e* 
ftalt non Vanfnoten auSgegeben werben fönnen, bie bie fünftigen 
Kapitalien bilben (1), mit benen mir probuftio im inneren unb »or 
allem jenfeitS unferer ©renjen ju arbeiten imftanbe ftnb." 

derartige Qlnfcpauungen ftnb burcpauS bie Konfeguenj ber 
perrfcpenben metaUiftifcpen ©elbtepre; fte entfprecpen auch einft* 
meilen noch ber allgemeinen Meinung, bie im „©olbwapn" be- 
fangen ift, unb merben in ähnlicher $orm von ben angefepenften 
Rationalbfonomen vertreten. Sollten fte — waS leiber höcpft 
waprfheinlich ift — auch non ben maftgebenben Stellen ber Re- 
gierung geteilt merben, fo ift ber Kampf bagegen eine Qlufgabe 
non pbcpfler naterlänbifcper OBicptigteit, ju ber nach beftem Qötffen 
unb ©emiffen — nicht um eigene überlieferte 3rrtümer ju ner- 
teibigen — feber Rationalöfonom Stellung nehmen rnüfjte. 
QBir follen alfo möglicpft niel ©olb antaufen unb bataufpin recht 
niel Vantnoten auSgeben, bie bann unfere Kapitalien bilben 1 Kann 
man ben Englänbern beffer in bie Aänbe arbeiten, als mit ber- 
artigen ungeheuerlichen Vorfcplägen? Qöürben folche Qlnfcpau- 
ungen in ber prafttfcpen ©elbpolitif befolgt, fo mürbe unS baS 
VMionen unb ÖDWUiarben foften, eS märe einer »erlorenen S<hl«<ht 
gleich )u achten. E)ie Engtänber mürben mieber einmal über bie 
öumrnen ©eutfcpen triumphieren, bie fftaoifch ihren wirtfcpaftlichen 
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Sbeen folgen. Gd ift hötgfie 3eit, baft toir und auch auf tiefem 
Gebiete, wie auf fo vielen, von ber Herrfcgaft engtifdjer Gebanten 
frei machen, baft wir bie tlaffifcge Schule ber 9iationalötonomie, 
auf beren Grunblage vor {egt gunbert 3agren bie Golbwägrung 
eingeführt würbe, öberwinben, baft wir in ber ganzen btonomifcgen 
Theorie unb bamit auch in ber Gelblehre unb Gelbverfaffung 
über bie Gnglänber ginaudtommen. 

®ie Golbwägrung war ein 3beal haftend vom Stanbpuntt 
ber traurigen 'JDägrungdvergältntffe früherer Seiten, weil jte ber 
Allmacht bed Gtaated bei ber Gelbfcgöpfung 9laturgrenjen 
fegte, jte an bie Gewinnung eined nur befcgräntt vermehrbaren 
GbelmetaUed banb. Heute ift fic ein ungeheurer Cufud, unb bie 
3rrtümer ber ötonomifcgen $georie, bie feine ^lufrecgtergaltung 
ald notwenbig erttären, jinb ein gbcgfK fe^äbtic^ed Hinbernid für 
eine jwecfmäftigere Geftaltung unferer 'SBirtfcgaft, fie finb eine 
grofte 93erfcgwenbung unb baju ber Q3crjict>t auf eined unferer 
wirtfamften Kampfmittel im < 2Birtfcgaftdfriege mit unfern Gegnern. 

Sofern ber Staat bie allgemeine ^lecgnungdein* 
heit in 9?uge läftt unb nicht burch {Karte ^apiergelb* 
Vermehrung unb baburch bewirtte fünftlicge Kauftraft* 
erjeugung bad überlieferte ^reid* unb Gintommen* 
fbjtem ftört, ift ein grofter Gbelmetallvorrat vbtlig 
überflüffig, bie gewaltigen Koften einer Gotbbecfung 
ber 3ahlungdmittel fbnnten vermieten werben. Hier 
liegen bie Hauptaufgaben jeber Gelbpolitit, naegbem man einmal 
bad SEÖefen bed Gelbed richtig ertannt hat. 

93 or bem Kriege tonnten wir und ben £ujud aUenfalld ge* 
ftatten, baft und unfere ^aufcgmitfel über brei ‘Sftilliarben SDKart 
fofteten. 3a, vielleicht waren biefe Koften bid in bie neuefte 
3eit hinein tein £ujud, fonbem eine Qlrt 93ufte für bie fahr* 
gunbertelangen Sünben ber früheren ftaatlicgen Gelbpolitit, welche 
mit ihren Gingriffen in bad Gelbwefen beffen Sicherung bur«h 
ein nicht beliebig vermehrbared, allgemein gefegägted Gut erforber* 
lieg machte unb ed jur Qludbübung einer ftabilen 9?echnungd* 
eingeit unb ber Gntwictlung privater 3aglungd* unb Slbrecgnungd* 
mittel überhaupt niegt tommen lieft. Heute bagegen, wo ber 
grbftte $eil ber ilmfäge fieg von ber 93enugung ber ftaatlicgen 
3aglungdmittel unabhängig gemaegt gat, ift bamit ber 93eweid 
gegeben, baft bie Scgägung ber 9?ecgnungdeingeit von biefer Seite 
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nicptd ju fürsten baß ber Staat oieltnepr feine ^ößidpt 
gegenüber bem ©elbwefen unb VMrtfcpaftdleben erfennt. ®amit 
wirb aber ber große ©belmetaUoorrat jurn £ujud, unb angeßcptd 
ber burch ben Ärieg gewaltig geftiegenen Staatdaudgaben fönnen 
wir und biefen £ujud nicpt mehr teilen. 

5ln unb für ft<h brauste ber Staat, wenn bad Vertrauen 
in bie Stabilität feiner ^ecpnungdeinpeit oorpanben ift, fein 
©elb gar nidpt ju „becfen", benn bie9?ecbnungdeinpeit, ipre 
Sdpäpung fann er bocp nicht becfen. Sie tann trop ©ecfung 
unb oßne Vetänberung ber ©elbmenge {ich boch änbern aud ben 
auf feiten ber 3Baren liegenben ©rünben, welche bie ioaupturfache 
ber Neuerung ftnb. 

VMU er aber fein *Papiergelb becfen, weil bad bidher immer 
üblich war unb ohne ©ecfung bad Vertrauen jur Währung leiben 
fönnte, fo fann bad für ben inneren Verfepr gerabefogut wie 
burch ©belmetaU burch anbere allgemein gefcpäpte, leichtoeräußer* 
ließe VJaren gefchehen. ®d ift alfo gar fein 3weifel, baß für 
ben inneren Verfepr in ©eutfcplanb bie brei VUKiarben Vtorf, 
bie in atd ®elb unb ©elbbecfung bienenbem ©belmetaU fteefen, 
gefpart werben fönnten. Qlld ©>ecfungdmittel fönnten folche 
*2Öaren genommen werben, bie für bie 3wecfe bet jept oiel er- 
örterten ßaatlicpen Vorratdwirtfcpaft in betracht fommen, 
©etreibe, Tupfer, Baumwolle, VMe, Wiefel, ^Matin u. bgl., für 
bie wir, um im Äriegdfaüe oom 'üludtanbe für längere 3eit un* 
abhängig ju fein, jweefmäßig größere Vorräte anfammeln. Allein 
für bie Vanfnotenbecfung große Mengen an ©olb pinjulegen, 
bie &u nicptd anberem oerwenbet werben fönnen, ift pöcpß un» 
wirtfcpaftlich. 

3lber auch für bie ‘Sludgleicpung internationaler Verpflich- 
tungen iß ©olb jwar bequem, aber fepr unwirtfdpaftlicp. Sie 
fönnte, außer in ©eoifen , an ßcp ebenfogut in Vkrett erfolgen, 
bie ber ©läubigerftaat gebrauchen fann, ober auch in ©{fetten, ba 
bie ßänber, bie eine ftarf pafftoe Vkrenbilanj paben, meift im 
©elbfapitaloerfepr ©läubiger ftnb. ©ewiß wirb ber Qeoifen- 
ßanbet burch bad Vorpanbenfein eined allgemeinen internationalen 
2ludgleicpdmittetd, für bad befannte Raritäten beftepen, erleichtert. 
'Jttr oerfepiebene 9Göaren müßten bie Verfenbungdfoßen befonberd 
feßgeffeUt werben. Qlber biefer Vorteil bed ©olbed wirb bocp 
burep bie in bie SWUliarben gepenben Soften feiner Vefcpaffung 
9*. Sief mann, ©elb unb ©olb 15 225 



Digitized by VjOOQle 




viel ju teuer erlauft. 91m einfachen märe bie 91uSglei<hung bur<h 
Abgabe auS einem jur 9?otenbe<fung benutzten ©evifenvorrat 
ober non ebenfo benu$ten internationalen ©ffelten. Schon je^t 
toirb biefeS Mittel ja im größten Umfange angetoanbt. Vor 
altem »irb immer ein smedmäfjig auSgemählter © evifenvorrat 
als ©etfung ber Vantnoten unb als Mittel ber 3ahlungSauS* 
gletcbung in Vetracht tommen, ber gegenüber ber ©olbbe<fung 
noch ben Vorteil bot, bafj er 3 infen trägt. 

SOlan^e 9tationalötonomen, 5 . V. 9. £>epn, „Unfer ©elb* 
rnefen nach bem Kriege", geben ftcb Viühe, jujeigen, bajj mir 
eine freie ©olbsirtulation nach bem Kriege für georbnete VJährungS* 
juftänbe nicht nötig hoben, unb bafj eine ©olbbevifen* ober ©olb* 
temmäbrung Cpienge) genüge. Vielleicht ift et angeftchtS ber 
noch fo verbreiteten Meinung, als ob mir überhaupt nicht genug 
©olb hoben tönnten unb lein Opfer bafür ju grofj fei, mirtfchaftS* 
potitifch jmedmä^ig, junächft einmal bie* 3iet so protlamieren, 
unb auch meine Vorfchläge laufen ja barauf hinauf, ftch einen 
tleinen ©olbbeftanb für bie 3mede internationaler 3abluttgSauS* 
gleidhung ben Staaten gegenüber, bie burd>auS ©olb hoben motten, 
ju refervieren. 9lbet über bie freie ©oibjirlulation im inneren 
Verlehr ift miffenfcbaftlicb meines ©rachtenS überhaupt nicht mehr 
SU biSlutieren. 3<h betrachte et aber vor allem als meine 9luf* 
gäbe, ber 9Biffenfcbaft unb ben leitenben Viämtem ber ^rajiS 
auch bie meiteren Aufgaben ber ©elbpolitil, bie nur bie Theorie 
ertennt, aufsuseigen. £)a honbelt eS ftch nicht nur barum, ein 
biS^t als so>etfmäf»ig erlannteS VJährungSfhftem ohne 9?fidjicht 
auf feine Äoften einfach meitersufiihren, meil bisher bie grofje 
90?affe von feiner Vortrefflich feit überseugt mar, fonbern mir 
haben bie ©elbpolitil in bie ©efamtheit ber gemaltigen unb gans 
neuen mirtfchaftlichen unb politischen Aufgaben hineinsuftetten, bie 
mir nach bem Kriege, unb so>ar auf Sahrsepnte hinaus, su er* 
füllen haben. Von biefem Stanbpunlt erhebt fi<h auf ©runb 
unferer theoretifchen ©rörterungen bie 'Jrage, ob mir unferen 
©olbbeftanb nicht nützlicher als sur 3 irtulation unb sur ®edung 
unferer Vantnoten benutzen lönnen. darüber fott im folgenben 
einiges gefagt merben. 

9ln ber 9lnf<hauung, bafj ein möglichft großer ©otbvorrat 
SU einer georbneten Währung gehört, bie ja angeftchtS ber früheren 
©ingriffe beS Staates in baS ©elbmefen begreiflich mar, haben 
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{teufe nur bie ©olbprobuttion«länber ein 3ntereffe. ftür un« 
aber ift e« eine« bet toic^tigften 'EDiaßregeln be« roirtfchaftlichen 
Kampfe«, ber nach bem ’Jriebenöfchluß unter allen Slmftänben 
einfe$en wirb, biefe "2lnfchauung au jerffören unb un« junächff 
felbff non ihr abjuwenben. Glber e« wäre burcßau« oertehrt, 
bamit bi« nach bem Kriege ju warten, ©erabe wäbrenb be« 
Kriege« tönnten wir unferen ©olbf$a$ am günftigften oerwerten, 
brausten ein weitere« ©inten unferer Valuta be«wegen nicht ju 
fürchten, fonbern tönnten im ©egenteil, wenn er in gefehlter ^Steife 
benutzt wirb, bamit am erffen eine Steigerung berfelben erzielen. 

9lun ftnb aßerbing« wäbrenb be« Kriege« offenbar nicht un* 
erhebliche ©olbmengen in« *2lu«!anb abgefloffen , aber jweifello« 
nicht al« 'Jolge richtiger ©rtenntni« be« ©elbwefen« — bie 9*te* 
gierung rechnet offenbar nur mit bem aßgemeinen unb non ihr 
felbff gefeilten ©olbaberglauben — , al« weil ba« 2lu«lanb, unter 
bem ©influß be«fe(ben 3rrtum«, bie ©olbaaßlung nertangte. 
Slnbererfeif« foß auch non un« eine ©ntfcßäbigung in einem ge* 
wiffen 'jaße in ©olb nerlangt worben fein, obwohl wir fichertich 
auch fefw niet nüglichere ‘JBaren hätten betommen tönnen. 

®a« ift ftcher, baff wir niemat« unferen ©otbnorrat fo günffig 
nerwenben tönnen wie gerabe fegt, wo ber ©olbgtaube noch «H« 
Gänber beherrfht. ®enn nach bem Kriege würbe bie &auffraft 
be« ©olbe«, wenn bie bi«herige ^robuttion in biefer < 32Bcifc fort* 
bauert, felbff bann ftnten, wenn bie wichtigften Staaten eine 
©olbbenifenwährung beibehalten würben, ioeute tönnen wir un« 
aber bie größten Vorteile erlaufen, wenn wir mit großen ©olb* 
Zahlungen herau«rücfen woßten. 

Unferen ©olbbeftanb möglichft günftig ju oerwerten, muß 
alfo eine ber wichtigften Aufgaben unferer ©elbpotitit fein. Sie 
wirb nicht baburch erfüßt, baß man auf ©runb be« ®ogma« ber 
©rittelbecfung bi« jur äußerffen ©renje 93antnoten au«gibf, 
fonbern baß man jfm, natürlich nicht überffürjt, ju Ginläufen 
wichtiger Göaren oerwenbet. Glucf» bei ben ®rieben«oerhanbtungen 
tann bie ©inftcht «in« Stoße fpielen , baß wir nicht ftarr an 
unferem ©olbnorrat feftjuhalten brauchen, fonbern baß unfer 
©elbwefen ganj unabhängig non ihm wohl georbnet fein unb 
unfere Währung ohne ihn ihren Stanb behaupten tann. 

SDtan tönnte immerhin ‘Sebenten tragen, mit ber aßmählichen 
Glbftoßung unfere« ©olbnorrate« fchon im Kriege $u beginnen, 
W. eiefmann, ®eCbunb ®otb 15* 227 
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fte alfo gerabe in biefem 3lugenblirf in Angriff }u nehmen, wo 
f<hon oor bem Kriege burch bie Neuerung unb bann feit bem 
Kriege burd) bie mit ihm oerbunbenen ©inlommenäoerfchiebungen 
unb fonftigen roirtfchaftlichen Umwälzungen bie Stabilität unfern 
9?echnung«einheit erfchüttert ift. *2lber einmal wirb bie 'Sftaß-- 
regei ber ‘Slbjitoßung be« ©olbe«, wenn fte gefebieft unb oorftchtig 
erfolgt, (eine weitere ©rfchtttterungen unferer 9Re<hnung«einheit 
mit ft<b bringen, ba fte (eine ®in(ommen«oerfchiebungen bewitlt. 
Sie wirb im ©egenteil unfere Valuta heben. 3lnbererfeit« gilt 
hier wieber einmal, baß nur ber oollen ©rfolg hat, ber juerft 
tommt. ©« banbeit ftcb U»er um bie möglichft fcbnelle *2lu«* 
nühung einer wi$fenfcbaftli<ben ©rtenntm« , bie wirtf<f>aftticb um 
fo weniger erfolgreich oerwertet werben (ann, je mehr fte all* 
gemein befolgt wirb. 3lußerbem (ann gerabe je$t unfer ©olb- 
oorrat befonber« gut jur Äebung unferer Valuta benuttf werben, 
©enn felbfi unfere ^einbe, bie fonft nicht« oon un« (aufen wollen, 
unfer ©olb nehmen fte gern, unb würben ftcb, in falfcheu Theorien 
befangen, nicht freuen, un« ‘Jßaren zu tiefem, bie un« oiel nüf* 
lieber ftnb. 

3cb würbe baber gar (ein Vebenten tragen, allmählich einen 
$ell unfere« ©olboorrate« )ur Vefcbaffung oon 9Robßoffen wie 
Tupfer, Wiefel, oon feltenen ©rben , Baumwolle, 3Balle u. bgt. 
}u oerwenben. ©ie Einläufe müßten natürlich fo gefebiett ge* 
macht werben, baß ße bie 3Be(tmar(tpreife nicht weiter fteigern. 
©ie 9tobftoffe brauchten (eine«weg« bei ber 9?ei<h«ban( zu lagern, 
fonbern (önnten ber 3nbuftrie gegen Sicherheiten zur Verfügung 
gefteUt werben, ©a« ganze würbe fchtießlich barauf hinau«taufen, 
baß einige ber wichtigsten 3nbuftrien mit ihrem in ben 9?obftoffen 
ßeefenben Vetrieb«(apital für ba« au«gegebene Rapier gelb haften. 
‘JBenn biefe« nicht ohne 3uftimmung ber gefebgebenben Körper- 
feßaften oermehrt werben (ann — ba« Spftem ber inbire(ten 
Kontingentierung müßte oeränbert werben, aber ber 9?ei<b«ban( 
ein gewiffer Spielraum jur Vermehrung ber 3ahlung«mittel an 
ben Quartal«terminen gewährt fein — , liegt gar (eine ©efaßr 
oor, baß bie Kauftraft ber 3J?ar( barunter leiben lönnte. 

©och (bnnte man bem eingewurzelten ©ebanten ber ©olb* 
bectung wäßrenb be« Kriege« no«h in anberer VJeife Rechnung 
tragen. ©« (önnten bie ©betmetatloorräte , bie ßch im 3nlanb 
noch in ber *5orm oon S(hmu<ffachen unb ©eräten beßnben, zur 
228 



Digitized by VjOOQle 




Dedung bet Banlnoten herangejogen werben, um ber öffentlichen 
Meinung, inöbefonbere auch beg 'Slugtanbeg, welche in ihrer Be- 
urteitung ber beutfehen Währung non ber ©olbbedung aug- 
geht, biefe möglichft günfrtg erfcheinen ju taffen. Die Heran* 
jiehung jener ©olboorräte fotl alfo nicht baju bienen, bem Staate 
weitereg ©elb ju oerfhaffen, er barf baher auch beileibe nicht bie 
'Bantnoten entfprechenb oermehren, fonbern fie fotten bieBiög- 
lichteit geben, einen §eil beg fattifchen ©olboorrateg nü^lich im 
Qluötanbe ju Anläufen ju oerwenben unb bamit gleichseitig unfere 
Batuta ju heben, ohne ben allgemeinen *2lnfchauungen über ©olb- 
bedung juwiber ju hanbeln. Die Heranjiehung biefer Bkrtgegen- 
ffänbe gefchähe am beften burdj Berpfänbung an bag 9?ei<h, um 
einen ‘Slnreij baju ju gewähren oielteicht fo, bah * m ‘Slnfhlufj an 
bie Darlehengfaffen für je 100 Bt. gefchähter ©olbwert Äriegg- 
anleihefcheine ju 100 ober auch Scheine einer befonberen 
nieberer oerjingiichen Anleihe auggegeben werben. Öffentliche 
Behörben, Äirchen, SWufeen, bie Herrfcherfamilien tönnten ihre 
©olbfchäge ohne faltifche Übergabe jur Berfügung [teilen. Die 
BZahregel — auf ihre nähere Durchführung will ich hier nicht 
eingehen — fotl nur einen großen §eit beg Borratg an Barren- 
golb für anbere nfitjlichere 3wede freimachen unb babei bo<h bem 
herrfchenben ©olbbedunggglauben Rechnung tragen. Botaug- 
fehung ift nur, bah bie papiernen 3ahtunggmittel nicht weiter 
oermehrt werben. Dag ift unter allen Umftänben bie Haupt- 
aufgabe einer oernünftigen ©elbpolitif. 

Sieht aber bie Beoötferung, bah bie früher in Ärieggjeiten 
übliche 9lotenwirtf<haft nicht wiebertehren wirb unb bah bie in* 
länbifchen 3ahlunggmittel nicht übermäfjig oermehrt werben — 
tatsächlich fiept i<t boch jeber Kaufmann mit richtigem Snftintt bei 
ber Beurteilung ber 9?eichgbanlaugweife mehr auf bie Stei- 
gerung ber 91 oten menge aig auf bie Dedunggguote — , 
fo wirb auch bag Bertrauen ju ihnen nicht jtnten unb weitere 
^reigpeigerungen, bie nach bem Kriege aber unwahrfcheinlich 
finb, jebenfalig nicht oon ber Seite beg ©etbeg f)tv oerurfacht 
werben. 

Dem 3lugianbe gegenüber ift aber gerabe !je|t währenb beg 
Sfrtegeg bag ©olb nicht nur bag fauffräftigfte, fonbern oon un* 
ferem Stanbpunfte aug bag jwedmähigfte 3ahtunggmittel. BZit 
bem ©olbe tönnen wir jweifeltog ©fiter taufen, bie man ung 
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fonß nicht abgeben würbe, unb wir tönnett ft« ju »iel niebrigeren 
greifen taufen, at« fle un« ungerechnet werben, wenn wir anbere 
'jßaren bafür tiefem wollten, ©eöroegen muß aber bocf) bei 
folgen 9lbf<hlüffen fd>arf gebanbett werben, barnit wir nicht bie 
gegenwärtigen übermäßigen ÄriegSpreife bejahten müffen. 9lm 
richtigsten wäre eS wobt, jegt f$on für bie 3eit gleich nach bem 
^rieben Slbßhlüffe ju machen für wichtige 9Robffoffe, bie wir un* 
bebingt gebrauchen, ju möglichß niebrigen greifen gegen ba« 
Q3erfprechen ber ©olbjaßlung. ©« würbe j. 93. meine« ©rächten« 
gar teine 93ebenfen haben, eine SElMiatbe ©otb ju opfern jum 
Slnfauf non 93aumwolle, 9Bolle, Tupfer u. bgt. ju einigermaßen 
normalen greifen. 3n ber erften 3eit nach 33eenbigung ber 
ÄriegSpanblungen iß unfere 3nbuftrie noch oerbättni«mäßig wenig 
exportfähig, weit un« eben wichtige 9Robßoffe fehlen unb bie Um* 
ffetlung auf ben 'JriebenSbebarf noch nidht burdhgefübrt ift. ©a 
tann jweifello« ©otb ein wichtige« ©jportmittet fein unb muß 
gleichseitig in gefehlter 9CBeife jur Äebung unferer 93aluta be- 
nutzt werben. Später tönnen bann ©otboertäufe jur Jöebung 
unfere« ©yport« nach ben feinblichen Staaten bienen, etwa inbem 
wir 9tußlanb fagen: wir taufen euch ©«treibe in ber unb ber 
SEftenge ab unb zahlen bafür founbfo »iel in ©otb, wenn ißr un« 
gleichseitig founbfo »iel SEftafchinen abnebmt, founbfo tuet beutfchen 
93auern bie 9lu«wanberung geftattet u. bgt. 90ßenn gleichzeitig 
bie Regierung bie ^otenmenge nicht »ermebrt unb eine jwecf* 
mäßige 9öirtßhaft«politit »erfolgt, welche nicht einzelne ©rwerbS* 
ftänbe übermäßig begünftigt unb baburcß ju ©infommenSfteige* 
rungen führt — 5 . 93. bur ch ©inf fiprung »on Staat«monopolen 
mit h»b«n 9lbßnbungen, wooor nicht bringenb genug gewarnt 
werben tann — , fo wirb ein weitere« Sinfen ber Äauftraft be« 
©etbe« nicht eintreten unb »on einer ungünftigen 9EBirfung be« 
»erminberten ©olb»orrate« auf bie greife tann jebenfatl« feine 
9?ebe fein. Unter biefen lauteten »on einer „3nßation" ju fpre«hen, 
fönnte fetbft bem eingeßeißhteßen SERetattiften nicht einfatten, weit 
wir auf ©runb unferer ^h eor * e ertennen, wann unb unter welchen 
93ebingungen bie 3ioten»ermehmng gefährlich iß, unb biefe 93er* 
hättniffe, bie Schaffung fünffacher Äauffraft unb baburch bewirfte 
©infommen«- unb ^reiööerfchiebungen , feßr »iel energifher be* 
fämpfen unb ju »ermeiben fuchen al« bie bisherigen 9QBährung«- 
fpfteme mit ihrer ©rittelSbecfung u. bgt. 
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2. ©ie Aufgaben ber ©elbpolitif nach bem Kriege 

SOttt biefen Erörterungen finb wir fchon auf bie fragen ber 
©elbpolitif nach bem Kriege gekommen. 955« »ollen und im 
folgenben in ber Aauptfache auf bie ©elbpolitif im engften Sinne, 
bie 955äh*ungdpolitif, befhränfen. 

3n welchem Umfange fönnte, »enn man »eitergehenbe Schritte 
fd>eut, junächff »enigftend bie ©olb»ährung mit ihren enormen 
Soften allmählich abgebaut »erben? llnfere entfcheibenben ®e* 
fichtdpunfte unb ihre allgemeinen theoretifchen ©runblagen finb 
ben ßefern befannt. 3»ei Probleme flehen hier im 93orbergrunb : 
©ie ©olbjirfulation unb bie freie ©olbprägung. ©afj 
bie ©olbjirfulation ein £ujud ift, ben fich allenfalld reiche ©olb* 
probuftiondlänber (eiften fönnen, mit bem aber alle anberen nur 
ben 3ntereffen jener bienen, bad hoben »ohl im Kriege felbft bie 
orthobofeften < 3JletaHiften eingefehen. ©afj aber auch «io« reine 
^apierjirfulation ihre Aufgabe erfüllt, felbft »enn bie 93e»ölferung 
vorher an ©olb gewöhnt »ar, unb bad nicht nur in normalen 
3eiten, fonbem auch unter ben f<h»erften »irtf<haftlichen Er* 
fchütterungen bed Ärieged, bad haben »ir jur ©enüge in ©eutfch* 
lanb beobachten fönnen. 

‘äftan fann baher auch taum einwenben, bafj „bad 93olf fich 
nicht mit bem 9>apiergelb begnügt, bad ihm nur einen 955ert be* 
jeichnet, ed »ill einen 955er t fühlen, einen < 2Bert umflammem". 
©ad Vertrauen in ben Staat „beruht im »efentlichen auf ber 
93orftellung, bafj in ben Leitern ber 9?eichdbanf eine riefenhafte 
. . . SSJlenge roten EbelmetaUd lagert. ‘Sftan mag bad noch fo 
häufig ©olbwahn fytifytn, folange biefer ©olbwahn »orpanben ift, 
bebeutet er eine fefte Realität in politifcber unb »irtf<haftli<her 
Ainficht" (©rabowdfp a. a. O., S. 20). 9iein, ed ift im ©egen* 
teil eine hb$f< nichtige Aufgabe, biefe un»irtf<haftli<hen 93ot- 
ftellungen ju jerftreuen, genau »ie man auch auf anberen ©ebieten 
unwirtfchaftliche Verfahren ju befeitigen trachtet. ©ie erfte An- 
regung baju fann aber nur ber $h«°r«tif«r geben, ber bie Mängel 
ber h«utigen Orbnung unb bie 3rrtümer, burch »eiche fte aufrecht* 
erhalten »erben, erfennt. SKichtd anbered ift meine Abficht. 
90?ögen bie ^raftifer unb ^olitifet fehen, »ie fie fich mit biefen 
3been audeinanberfepen unb »ie fie bie Jöinberniffe, bie ihm 93er* 
»irflichung entgegenftehen, überwinben. Aber einfach ju fagen, 
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bet ©olbwahn ift einmal »orhanben unb bataufhin nichts &u tun, 
ift jtpar fehr bequem, gebt aber nicht an unb ift bdchft unpatriotifch. 

‘Slufferbem ift bet „©olbwahn“ tatfächlich nut in ben köpfen 
einet Keinen Schicht oothanben, bet &aufmannf$aft, bie bfonomifch 
halbgebilbet ift, fatfdEje, atlerbingS noch »eit »erbreitete §h ci >rien 
als „bäte 'Sftünje", al« Dogmen nimmt. $lber in ben meiften 
93oltSfchichten bentt niemanb an ©olbbedung beinTypapiergelb. 
©afj bie 93orfteHung bet ©olbbedung bet ftaatlichen 3ahlungS- 
mittet in einem geotbneten 6taatS»efen feineSwegS tief fi^t unb 
leicht ju befeitigen ift, zeigte Öfterreich oor bem Kriege unb geigen 
bie 93erhältniffe ©eutfchlanbS unb ’JranfreichS feit bem Stiege, 
©ine gto^e ©olbjirfutation im inlänbifchen 93erlehr, »ie »it unb 
'Sranfreich fie t>or bem Kriege Ratten , »erben fich nachher nur 
»enige 6taaten leiften. Überall »itb, auch »enn man an bem 
ßujuS bet ©olbwährung unb ©olbbedung fefthält, bet bargelbtofe 
3ablungS»erfehr, in bem bet Sortfchritt beS ©elbwefenS liegt, 
gefiJtbert »erben. Slbet auch fät ben 3ahlungSoerlehr mit bem 
‘SluSlanbe ift jum minbeften ein grober ©olbfchah heute fchon 
überflüfftg. SOftt »achfenbet ©tnjtdbt »itb man immer mehr an* 
fangen, 'Sorberungen an baS ‘SluSlanb in jwedmäfjig ‘ausgewählten 
©eoifen unb internationalen ©ffeften ft<h begleichen ju taffen unb 
bamit unb mit wichtigen 9?ohftoffen eoentuell baS intänbifche 
‘papiergelb ju beden, ftatt bie jinSlofe ßaft eine« fonft ganj un* 
brauchbaren ©belmetaUS auf jtcb ju nehmen. 

®a infolge bet Verarmung burth ben Ärieg in ben »on ihm 
betroffenen ßänbern »oht nod) lange hi*»u$ eine 93etminbetung 
bet Slmfähe im inneren unb äufjeren |93etfehr, eine ©infchränfung 
bet ßebenShaltung »eitet Steife »orhanben fein »itb, »itb auch 
bet ’Sebatf an 3ahtung«mitteln unb bamit an ©olb jur ©edung 
betfelben auf ©tunb bet bisherigen < 2BährungSgefehe nach bem 
Kriege nicht ebenfo »eiterfteigen »ie früher, bie Nachfrage nach 
©olb atfo felbft bann geringer »erben, »enn bie (riegführenben 
ßänber bie freie Prägung »ieber einführen foUten. 

©ie freie ‘■Prägung ift bet eigentliche Äernpunlt bet ©olb* 
»ähtung, bet ‘punft, burd) ben bie ©olbwährungen bet »erfchie* 
benen ßänber miteinanber oerlnüpft finb, wenn auch, »ie »ir ge* 
fehen höben, über bie Qlrt biefer 93erfnüpfung mangels einer 
richtigen ©elb* unb ‘preiStheorie noch bie größten llnflarheiten 
begehen. Praftifd) »ar biefe Snftitution für unS nicht non großer 
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QBebeutung, weil bie internationalen 3ahlungSoerhältniffe Deutfcß- 
lanbS in bet Siegel eine ©olbeinfußr nicht begänftigten. Sßenn 
trobbem ©otb nach Deutfcßlanb (am — in ben lebten 3aßren not 
bem Kriege naßeju 200 SERill. SOtart jä^tlidb, wooon aHerbingS ein 
großer §eil Snbußriebebarf abjujießen ift — , fo mußte eS eben 
getauft unb mit anberen 3Baten ober ©{fetten bejaßlt werben. 

Slacß bem Kriege wirb, fetbft wenn bet SöirtfcßaftSlrieg, ben 
un$ unfete ©egnet als getreue 93afaüen ©nglanbS anfünbigen, 
nicht in bem erwarteten SWaße jur Durchführung gelangt/ ber 
< 2lußenßanbel DeutfcßlanbS ebenfalls taum bie ©olbeinfuhr be- 
sänftigen. ©S müßte benn fein, baß anbere Gärtber eher als wir 
bie ©ntbeßrlicßteit ber ©olbbedung ertennen unb unS ihren ©olb* 
Überfluß felbft ju geringeren greifen jujufcßieben fu<$en. Dagegen 
müffen wir uns aber unter allen Hmftänben wehren. 93on freier 
©olbprägung tann baßer in Deutfcßtanb unb ben ißm wirtfcßaft- 
ließ oerbttnbeten Staaten nach bem Kriege auf (einen 'Jalt bie 
Siebe fein. DaS müßte allen maßgebenben Greifen als eine 
Setbftoerßänblichteit erfdßeinen. 

Die ©olbbenifenwäh^ung wirb woßl ber ‘SBäßrungS* 
juffanb fein, ben Wir unb unfere 93erbünbefen nach bem Kriege 
junäcßfl hoben werben. SBenn bie anberen Cänber, inSbefonbere 
bie neutralen Staaten, noch bie ©efcßäffe ©nglanbS unb ber 
übrigen ©olbprobuttionSftaaten weiter beforgen wollen, ift baS 
ißte Sa<be. < Jßir bagegen bürfen unter (einen flmftönben unS 
weiter ©olb auffcßwälen laffen. 3m ©egenteil fei nochmals be- 
tont: man fürchte nicht, ©olb abjugeben; man fließe nicht 
bureß ßoßen DiStont lünflltcß ©utßaben aus bem *2luSlanbe heran* 
jujießen, bie wir h»<h »erjinfen mäßen. SOlan laffe »or allem 
aueß nießt ©ffetten, Kriegsanleihen u. bgl. jur 'Sejaßlung non 
ftorberungen inS 'SluSlanb gehen, bie eine einmalige ^erßßulbung 
ju einer bauernben machen. ©olb fei für unS ein ©jportartifel 
wie jebe anbere SQBare, bie wir abgeben, wenn baS SluSlanb, auf 
©runb falfcßer btonomifeßer ^ßeorien, ße unS lieber abnimmt. 
9lur jögern wir fnidßt ?ju lange mit bem Qlbgeben; benn bie 
SBare ©olb wirb oorauSßcßtlicß nach bem Kriege weiter an SSBert 
nerlieren. 

3cß bin banon überzeugt, baß wegen feiner Xlnwirtflhaftlicß- 
teit nocß im Gaufe biefeS 3ahrßunbertS baS ©olb feine SloHe als 
internationales 3ahlungSmitte( unb nor allem als ©runblage beS 
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inlänbifcpen ©elbeg auggefpielt paben »üb. Eg wirb eine eben* 
folcpe „Entthronung beg ©olbeg" eintreten, wie fie im 
19. 3aprpunbert für bag Silber erfolgte, diejenigen Staaten, 
bie ßcp am früheren »on bem ©olbpunger freimachen, »erben 
ihren ©olbbejip, biefe ganj unnfipe £aff, noch am günftigften log 
»erben fönnen. Eine Vereinbarung ber wicptigffen £änber bar* 
über »irb nicht erforberlich fein. 3m ©egenteil »irb bie £og* 
fagung »om ©olbe burcp allmäplicheg Vbftoßen eine Maßregel 
beg »irtfcpaftlicpen Äampfeg fein, bie »ir unb bie ung »erbün* 
beten < 3Kä<fyte am erften vornehmen fönnen, »eil »ir nur in »er- 
fch»inbenbem Umfange ©olb probujieren, »ährenb unfere po* 
litifcpen unb »irtfchaftlichen ©egner bie größten ©olbprobujenten 
unb ©olbbeßper jinb. So »irb ßcp bie demonetifierung 
beg ©olb e3 allmählich »ie beim Silber mit juneptnettber Ein* 
ßcpt in bag ©elbwefen »on felbft »oßjiepen. V2an fcpeue ßcp 
baßer auch nicpt, einen großen 'Seil unfereg ©olbfcpapeg abjugeben, 
»enn »ir ung baburcp künftige ^riebengbebingungen bei bem 
einen ober anberen unferer ©egner »erfcpaffen fönnen. 9?acpbem 
»ir aber einen grofjen Seil beg ©olbeg abgeftoßen paben, bleibt 
ung »eiter bie wichtige Aufgabe, in ben übrigen Cänbern, bie 
lein Sntereffe an ber ©olbprobuftion paben, aufflärenb ju »irfen 
unb ße jur Nachfolge ju »eranlaffen. *21n ben internationalen 
VMrtfchaffgbejießungen wirb baburcp nicptg geänbert. ftür bie* 
jenigen Cänber, bie burcpaug ©olb paben wollen, »erben »ir ung 
folcpeg immer billig befcpaffen fönnen. Schließlich mag Englanb 
alg lepteg ©olbwäprungglanb, »ie bag Venbijen pübfdp ftptt* 
bert, auf ben ©olbpaufen ber ganjen Vielt ßpen bleiben.*) Er* 
forberlicp ift nur, baß ber Staat fein 'Papiergelb nicht beliebig 
»ermeprt, alfo »or allem bie Srennung ber Vanfnotenauggabe 
»om Staatgfrebü. Staaten, bie eg bamit nicpt ernft nepmen, 
werben eben burcp unftabile 'Preigoerßältniffe unb bie bamit ju* 
fammenpängenben Nachteile für bie Einfommengbilbung unb bag 
ganje VMrtfcpaftgleben felbß bie folgen ju tragen paben. 

3unäcpft muß alfo eine eingepenbe Vufflärunggarbeü im 3n* 
lanbe einfepen, welche bie 3rrtümer beg SOfotaUigmug flarlegt, 
unb jwar nicpt burcp bloße Veßauptungen, fonbern auf ber 
©runbtage einer richtigen allgemeinen VMrtfcpaftgtpeorie. 3J?an 

*) 'Senbijen, „QBäßrunggpolitit un» ©elbfßeorte int 
Sicpte beg QBeltfriegcg", 1916. 
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mup alfo oot allem erlernten, toie eine < 33ermeprung be« ©elbe«, 
bie nicpt au« bem $aufcp»erlept entftanben ift, wirft, bap fte 
tünpticpe ©infommen«f(eigerungen unb bamit 93erfcpiebungen in 
bem 93erpältni« »on 9tocpfrage unb Angeboten bewirft, bie ju 
^reiSoeränberungen führen. SSJJan mup erfennen, bap ba« auch 
gefcpiept, wenn noch fo fcpöne ®edfung«oorfcpriften befteben. ©« 
Würbe auch für ben ©olbimport gelten, wenn triebt ba« ©olb wie 
eine QBare getauft, mit Ceiftungen au« bem $aufcp»erfepr bejaplt 
werben würbe. 3eber ©olbimport bebeutet alfo einen Serjicpt auf 
anbere ©ebraucp«güter, ein Opfer jugunffen ber SBäprung, ba« 
man bi«per für nötig pielt. QBirb aber auf ©runb folgen ©olb* 
Import« gleiöb ba« < 3Dreifad>e an 93anfnoten au«gegeben, wie e« 
©rabow«fp »erlangt, fo ift bie ©efapr ber „3nflation", b. p. »on 
< ptei«ffeigerungen, trop aller ©edtung«»orfcpriften um fo größer, 
je größer bie 93ermeprung »on 3ap(ung«mitteln ift. ©ntfcpeibenb 
ift eben nicpt ipre SOTenge, fonbern wofür bie 'Sanlnoten au«* 
gegeben werben. 2luf gute < 2Barenwecpfel finb fie nicpt« anbere« 
a(« ein ©piegelbilb größerer Umfäpe im regulären $aufcp»erfepr, 
auf < 5inanjroecpfel be« (Staate« bebeuten fie um fo tnepr fünftlicp 
gefcpaffene Äauffraft, je weniger raftp ipre „3)edfung" burcp eine 
Qlnteipe erfolgt, bie in entfprecpenber SSttenge private ©infommen 
bem Staate jur Verfügung pellt. 

95enbif en pat burcpau« recpt, wenn er in feiner erwäpnten 
©cprift (6. 68) fagt, bap auf < 2öarenwecpfel umlaufenbe 'Sani* 
noten eine befonbere ©ectung neben ben 'Jßecpfeln nicpt bebürfen. 
“2lucp betont er, bap ba« 'Sanfgefep bie Unterfdpeibung »on 
'JBarenwecpfeln unb Sinanjwecpfeln nidpt madpt unb nur auf bie 
©üte ber Ünterfcpriften fiept, ein Sewei«, bap e« bie 9Ieidp«banf 
nur at« ^rebitgeberin, nicpt al« ©etbfcpöpfung«anftatt betracptet. 
Slber bie 93anfleitung pat fcpon längft erfannt, bap e« minbeften« 
ebenfo auf ben bem ( 2Bedpfel jugrunbe liegenben wirtfcpaftlicpen 
Vorgang anfommt. 

9lun lönnte man in ber §:at bie *5rage aufwerfen, ob nicpt 
ba« ganje 6pftem, eine nur gelegentliche 93ermeprung ber Um* 
fäpe im $aufdp»erfepr jur ©runbtage einer 'Sermeprung ber realen 
3aplung«mittel ju madpen, bei benen bocp feine Sicperpeit beftept, 
bap pe al«batb wieber jur 3lotenbanf jurüdffliepen, ob nicpt 
biefe« ganje, auf bem (Sadpgelb aufgebaute Spftem peute im 
3eitalter ber privaten < 2lbrecpnung«metpoben »ietteidpt fdpon »er* 
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altet ift unb burcp ein beffereS erfe$t werben Wnnte. ®ocf> foö 
auf biefe ‘{frage, bie bie 3ufunft ber Notenbanfen überbauet be* 
trifft, hier nicht näher eingegangen werben. 6ie muf aber erfannt 
unb im 3luge behalten werben; auf ©runb ber bisherigen ©elb- 
unb ^BirtfchaftStheorie fehlten bafür überhaupt bie ©e|t<hfSpunfte. 

einstweilen fann baS Spftem ber Notenausgabe auf ‘jßaren* 
wechfel {ebenfalls beibehalten werben. Nur tnufj hier auch eine 
©renje für bie Notenausgabe gefegt fein. Natürlich macht eine 
folche legren jung eine forgfättige Überwachung beS ^33irtfct>aftS- 
lebenS unb eventuelle ©infehränfung beS ÄrebitS bur<h bie ®iSfont* 
politif nicht überflüfftg. 

Neben ben in veränberticher NZenge'jirfulierenben < 23anfnoten 
ber NeicpSbanf, bie jeber ‘Beziehung ju ben SfaatSftnanjen ent* 
Reibet werben müfjte, fönnten als ©rfatj für baS vor bem Kriege 
jirtutierenbe ©olbgelb eine beftimmte, unoeränberliche Stenge 
Staatspapiergelb in Umlauf gefetjt werben, vielleicht im iööchft* 
betrage von 1 bis 2 NZilliarben Niarf. ©iefe könnten burch 
einen „NeicpSfriegSfchatj" gebeeft werben, ber aus wertvollen unb 
für ben Ärieg wichtigen Nohftoffen ju bilben wäre, ©arüber, 
bafj biefeS ©elb ebenfo wie jebeS anbere, etwa unfere jetzigen 
NeicpS* ober ©JarlepenSf aff enfepeine, ohne jebeS *Bebenfen genommen 
werben würbe, befteht fein 3weifel. 3 ft biefe Orbnung aber ein* 
mal butcpgefüprt, fo fotl ber Staat baS ganze < 2öährungSwefen 
in Nuhe taffen. ®ie beutfehe Papierwährung wirb bann genau 
ebenfo gut funftionieren wie bisher bie ©olbwährung unb unS 
jirfa 3 NMiarben übetflüffige Ausgaben erfparen. 

‘SBeSpalb halten benn inSbefonbere auch bie Praftifer mit 
folcper 3ähigfeit an ber ©olbwährung als ber pScpSfen benfbaren 
Stufe beS ©elbwefenS feft, tropbem fte bamit zweifellos nur bie 
©efcf)äfte ber ©olbprobuftionStänber, vor allem ©nglanbS, be* 
forgen? ®S wirft babei aufjer ber ©rinnerung an bie fchranfen* 
lofe Notenausgabe früherer Seiten auch ber ©ebanfe an bie 
bimetaüiftifche Agitation mit unb an bie unbestreitbaren ©efahren, 
benen man fiep auSgefept hätte, wenn man jenen ganz unflaren, 
auf falfcpe Theorien geftüpfen ‘Beftrebungen nachgegeben hätte. 
Solange baS ganze ©elbwefen ©egenffanb bloßer ©mpirie war, 
eine richtige theoretifche ©rfaffung beS ^aufcpverfeprS unb bamit 
beS ©elbeS unb feiner 5unftionen noch fehlte, war bie ©olb* 
Währung, weil fie bie ©etbvermehrung an eine gewiffe natürliche 
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6d>rante banb, bag jwecfmäfitgfte < 2öähninggfpffem. Sie wirb 
eg aber in 3utunft nicht mehr fein, auch bann nicht, wenn man 
unfere Sluffaffung beg ©elbeg alg falfch nach weifen lönnte, ober, 
troh 'Slnerlennung ihrer 9Richtigfeit, bie baraug ft<h ergebenben 
Äonfequenjen über ©olbbectung nicht jiehen unb bie ‘Slbfchaffung 
ber ©olbwährung nicht tragen mürbe. 

©)enn, wenn anberg nicht eine ff arte 93erminberung ber 
©olbprobuttion eintritt, wenn biefe vielmehr in bem je$t erreichten 
Umfange weiter betrieben wirb ober {ich gar noch augbehnt, werben 
für ©olb ähnliche 93erhättniffe eintreten, wie wir fte feit ben ftebjiger 
fahren beim Silber erlebt haben. ®ie Staaten werben jich nicht 
mehr wie bigher um bie jährliche ©olbprobuttion von mehr 
alg einer 90titliarbe 90tart reiften, fte fönnen *33effereg tun, alg ihre 
©uthaben bei einer aftiven 3ahlunggbilanj in ©olb {ich augjahlen 
ju laffen ober gar ohne eine fol<he ©olb mit groften Opfern im 
Sluglanbe ju taufen. 

©g ift allerbingg wahrfcheinlich, bafj fiel) bie ©olbprobuttion 
in gewiffem ©rabe ber verminberten Nachfrage anpaffen wirb 
unb {ich von felbft verminbern wirb, felbft wenn bie technifche 
90töglichteit einer weiteren ^lugbepnung befiehl. ©enn auch im 
©olbe auggebrücft ftnb überall bie greife geffiegen, unb biefe 
^reigerhbhung wirb vor aug flc^ flieh in gewiffem ©rabe bauernb 
bjw. für abfepbare 3eit erhalten bleiben, ©aber wirb man wohl 
noch lang* für biefelbe ©olbmenge überall weniger taufen fönnen 
unb beghalb wirb auch ber ‘•preig beg ©olbeg unb bie Soften, 
bie bie ©olbprobujenten auf feine ©ewinnung aufwenben tönnen, 
im < 23erhä(tnig ju ben greifen ber übrigen ‘Jöaren, bie man mit 
ihm taufen tann, geringer fein. 

< 2öenn bag ©olb auch nicht felbft „®elb", b. h« allgemeine 
9^echnunggeinheit, fonbern höchfteng gefehltcheg 3ahlunggmittel — 
jene von ben ©hartaliffen fo gewaltig überfcf>ähte Munition — in 
vielen ßänbern ift, fo gilt bo«h lauch ihm gegenüber ber Sah, 
bafj, wenn bei gleichbleibenbem ©infommen einjelne greife fteigen, 
anbere fallen müffen. ®iefer|Sah bleibt froh freier ‘■Prägung 
auch bem ©olbe gegenüber in ©üttigteit. ®enn wenn wir auch 
nach wie vor 1392 90t. für ein ‘Pfunb *5eingolb geben, fo finb 
biefe 1392 90t. — bag ift eben ber Qlugbruff ber allgemeinen 
9?e<hnunggeinheit — boch weniger wert, weil man mit ihnen 
weniger taufen tann. Unb bagfelbe gilt für alle anberen ßänber, 
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in benen bie wichtigften greife gediegen finb. ®ie freie Prägung 
ift tpeit baoon entfernt, bie inneren greife bem „internationalen 
93Berte" beS ©olbeS anjupaffen, ganj einfach beSwegen, weit eS 
einen folgen „internationalen < 2Bert" beS ©olbeS nicht gibt, ©S 
gibt nur greife beS ©olbeS, auSgebrücft in ber 9RechnungS* 
einbeit ber einjelnen ßänber, unb bafj biefe bei freier Prägung 
feft ftnb, befagt nicht, bafj fich bie übrigen greife im Verhältnis 
ju bem beS ©olbeS, alfo bie fogenannte „Kauffraft" ber 9iech* 
nungSeinpeit, bie nichts anbcreS ift als bie greife, nicht änbem 
fönnen, toenn fich auch nie alle greife in gleicher 993eife änbem. 
ilnb ebenfo tarnt fich auch bie „Kauffraft" ber 9?e<hnungSeinheit 
oerfchiebener ßänber jueinanber änbern, b. h- richtiger auSgebrfictf, 
ei fönnen in ben greifen oerfchiebener SBaren in oerfchiebenen 
£änbern 93erf<hiebungen in ihrem Verhältnis jueinanber eintreten. 
©S ift ein funbamentaler Srrtum, ju glauben, bafj baS ©olb ein 
einheitlicher internationaler < 2öertmafjftab fei. ©inen allgemeinen, 
abfoluten ober internationalen VJert beS ©olbeS gibt ei nicht. 

VHr haben biefe Sluffaffung im 7. Kapitel fritijiert. ©S 
gibt feinen „Stoffmert" unb nicht einen „9Bert bei VtetaUgepaltS", 
„beS in ben Viünjen effcftio enthaltenen ©olbeS", fonbern eS 
gibt nur greife bei ©olbeS in ben oerfchiebenen 9?echnungS* 
einheiten. Unb bie freie Prägung tut nichts anbereS, als bie 
greife bei ©olbeS in ben oerfchiebenen Eänbetn in enge 
Vejiepung ju bringen. Slber auch bie greife bei ©olbeS, tt>ie 
bie aller anberen 9öaren, »erben nur bur<h ben $auf<h* 
oerfehr in Vejiepung gebracht, waS nicht hiubert, bah bie 9?ech-- 
nungSeinheit, bie in oerfchiebenen ßänbern auf biefelbe ©olb* 
menge lautet, in ihnen ben einjelnen VJaren gegenüber 93er* 
fchiebeneS bebeutet. 

©)aS ift an ft<h nicht ferner einjufehen, unb bie bisherigen 
ilnf {arbeiten in biefem 'punft beruhen nur auf ber perrfchenben 
9ßer tlepre, auf ber Vorffellung eines abfoluten 9BerteS, gleich* 
gültig, ob man ihn als Subftanjwert ober als 'JunftionSwert 
auffafjt, auf ber Verwecpflung oon 9öert unb 'Preis, lebten 
©nbeS auf bem fehlen einer wirtlichen 'Preistheorie unb einer 
richtigen VHrtfchaffStheorie überhaupt. 

Solange man nicht über biefe 'Jrage ber ^Ibpängigfeit ber 
einjelnen ©olbwäprungen ooneinanber, eine ber Kernfragen ber 
ganjen ©etbtpeorie, fich ubüige Klarheit oerfhafft hat, tann man 
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überhaupt ju bett g>roblemen ber ©elbpolitif, bic jet>t unb nach 
bem Kriege ju löfen ftnb, nicht entfcheibenb Stellung nehmen, 
©a« ©rgebni«, ju bem man gelangt, tann aber bei ruhiger Über- 
legung nicht jmeifelhaft fein, trenn man ft<h nur immer Kar 
macht, bah ber c Prei$ nie ein ‘Zluäbrucf eine« ‘SBer te« ift unb 
bah e« «inen allgemeinen, abfoluten ober internationalen ‘Jöert 
be« ©olbe« ebenfotoenig gibt toie bei allen anberen ©Stern. 

•Sie freie Prägung toirft hö<hft«nS barauf, toieoiel ©olb 
nach ©eutfchlanb fommt, nicht aber barauf, »a« man baför 
taufen tann. Vielmehr beftimmen bie SSebürfniffe unb bat 
Angebot, alfo bie ‘preiäoerhältniffe in ©eutfchlanb, fotoohl »a« 
an allen anberen QBaren au«* unb eingeffihrt werben tann, al« 
auch »a« an ©olb au«* unb eingeführt »erben tann. ©ine 
©inwirtung ber au«länbifct>en ^olföwirtf «haften auf bie beutfch« 
finbet alfo auch bei freier Prägung nur bur<h bie ‘JBaren 
ftatt. *2lber, »a« bie metalliftifhen $h e ®ri en «*« ertannten, bat 
©belmetaU gehört bei ben metallifchen Währungen auch mit ju 
ben 9Baren. ©ah fein ‘■ßreiS in ber allgemeinen 9te<hnung«* 
einheit be« einzelnen Canbe« feft beftimmt ift, änbert baran nichts. 
3mmer »ieber muh betont »erben, nicht ba« ©elb, fonbern bie 
©intommen taufen bie ©Ster. ©ur<h bie Aufhebung ber 
freien Prägung »irb fein £anb in feiner Teilnahme am inter- 
nationalen ^öarenoerfehr irgenbwie gehinbert. SDtan ift ja auch 
nicht gehinbert, im ©egenteil, folange »ir noch ben groben ©olb- 
oorrat haben — unb einen f leinen fönnen »ir un« immer übrig 
behalten — , »irb e« fogar empfohlen, ben Eänbem, bie ©olb 
über alle« fehlen, folche« au«jufolgen. ©iefe Vorliebe »irb bei 
»a<hfenber ©inficht in ba« ©elbwefen aber fchon halb nachlaffen. 
©ie Aufhebung ber freien Prägung foU nur »erhinbern, bah/ 
toie bi«h«r, bie ©olbjufuhr nach ©eutfchlanb in ba« belieben 
ber ©olbprobuftion«länber, alfo unferer ttürtfchaftlicben 
©egner geftetlt ift, bie un« mit unnühem ©olb ftatt brauchbarer 
QBaren überfch»emmen fönnen. < 2öir wollen »erhinbern, bah 
©ngtanb unb Qlmertfa un« ihr überfcbüfjtge« ©olb etwa gegen 
gute beutfehe Anleihen jufchieben. ©ie ©efahr ift leiber nicht 
»on ber Aanb ju weifen, bah, mie ^Senbiyen (a. a. O., S. 56) 
mit 9? echt fagt: „©ie ©nglünber hoffen, bah • • . ber ©eutfehe ft<h 
»ieber an bie englifche golbene Äette »erbe legen laflen." „Unb 
in ber $at — meint er — ift bei ber 9^ücfftänbigfeit, bie h>eute 
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noch unter ben ©rösten bet ^ytitanj wie unter ben Äleinften bed 
Bolfed in ben Slnfcpauungen über ©elb unb 3öäprung perrfcpt, 
ju befürchten, bah Me« von unferer öffentlichen Meinung nur old 
natürlich unb felbjtverftänblich erachtet werben würbe. Danfbar 
wirb ber Deutfcpe, fürchte ich, bie ©olbbarren in (Empfang nehmen, 
welche ihm ber ©nglänber für feine 9?eichdanleipen bietet." 
„fiter erwächst unferer Diplomatie jrn SBirtfcpaftölampf gegen 
©nglanb bie Aufgabe, jebed populäre unb wiffenfchaftlicpe SWittcl 
anjuwenben, um bie öffentliche Meinung bed betreffenben Sanbed 
aufjutlären unb ben englifchen Slnfcplag ju vereiteln. Dad feht 
atlerbingd voraud, bah ben leitenben Greifen Deutfcplanbd 
abfolute Klarheit über bie Sachlage unb bie von und ju ver* 
folgenben 3 iele beftept. 9öenn wir bo<h wenigfitend beffen gewifj 
fein fönnten!" 

Seiber tönnen wir gewifj fein, bah biefe Klarheit in ben 
leitenben Greifen bidper nicpt beftanb. Denn woper 
foUte fte aucp fommen? ^larpeit über bad ©elb ift nur mit 
einer richtigen allgemeinen ^Birtfcpaftdtpeorie ju erlangen, 
welche bie tecpnifch-materialiftifcpe 9luffaffung ber 9ßirtfchaft unb 
ipre “ 2 lnwenbung auf bad ©elb, ben SWetaUidmud, vermeibet unb 
bie überragenbe 93ebeutung ber abftratten 9?echnungdeinpeit gegen* 
über ben ftaatlichen 3aplungdmitteln erfennt. Die 'Jöirtfcpaftd- 
tpeorie pat pier alfo eine eminente praltifcpe Bebeutung, unb ed 
ift junäcpft nicpt bie Aufgabe bet Diplomatie, in anberen 
Sänbern, fonbern Aufgabe ber BMffenfcpaft bei und, bie 
öffentliche Meinung über bad ©elbwefen aufjutlären, bamit bie 
leitenben Greife nicht glauben, bem ©olbirrtum ber Blenfcpen in 
ber < 2 Bäprungdpolitil Äonjefftonen machen ju müffen. 3unächft 
aber müffen fte felbft von ben Srrtflmern befreit werben, unb 
baju müffen fiep vor allem bie wiffenfchaftlichen ^ationalöfonomen 
über bad BJefen bed ©elbed ttar Werben, (Einige pervorragenbe 
9lationalöfonomen, wie 5 . B. Änapp, 6 <hulje*©aevernih, 9öiefer, 
3 wiebined unb waprfcpeinlicp noch viele anbere, von jüngeren 
ganj ju fcpweigen, ertennen aud Beobachtungen bed BJirtfcpaftd* 
lebend ben nominaliftifchen 'Gparafter bed ©elbed unb bamit 
auch bie SWögticpleit einer Slbfcpaffung ber ©olbwäprung. 9lber 
atd 5?inber ber piftorifcpen Schule ber SRationalölonomie ober 
ber ganj feptgreifenben ©renjnupentpeorie vermögen f!e nicpt ju 
ben tpeoretifcpen ©runbfragen Stellung ju nepmen unb ipre 9luf* 
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faffung, bie junäcpft blofe (Empirie ift, tpeoretifcp ju begründen, 
©a# gept nicpt an; mit brauchen eine toiffenfc^aftlic^e 95 e* 
grünbung bei empirifcp (Erlannten, bie nur bie $:peorie 
liefern fann. 9lber mit ber heutigen „©üterlepre", ber tecpnifcp- 
materialiftifcpen Sluffaffung ber 9Birtfcpaft, bie aucp bai ©elb nur 
ati reale# 3aplung#mittel, nicpt aber a(# abftrafte 9ledpnung$* 
einpeit ertennt, ift fte nicpt möglicp. ©aper ift bie 90eiterfüprung 
ber blonomifcpen $peorie eine Sacpe oon größter praftifdper 93e* 
beutung. 90er imftanbe ift, baju beijutragen, barf nicpt jurücf- 
bleiben. ©ie ©runblagen für eine ricptige ©etbpolittt in ber 
3utunft tann (ein ^rattifer, fonbern (ann nur bie 9öiffenfcpaft, 
bie ö(onomifcpe §peorie liefern. Soffen mir, bafj ©eutfdpianb 
aucp auf biefem ©ebiete anberen 93öl(em norangept unb, mie in 
fo vielen Fällen, fo aucp auf bem ©ebiete bei ©etbmefen# burcp 
feine miffenfcpaftlicpen SWetpoben ben menfcplicpen <5ortfcpritt 
förberf. 90enn ba# rechtzeitig gefcpiept, mirb e# aucp felbft ben 
größten Vorteil baoon paben. 
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